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  المستخلص

هتتدفا خرطتتوم لتتلأوراا الماليتتة "  بتتالبطبيع ى تتق ستتوا ال تحليليتتة " دراستتة القتتراراالا الاستتريةاريةاتختتا  لأستتواا الماليتتة  تت  لالقيتتاا المحاستت    تناولتتا الدراستتة دور 
البعتتتترأ ى تتتق دور القيتتتاا المحاستتتت   و البعتتترأ بيهةيتتتتة القيتتتاا  تتت  الفكتتتتر المحاستتت   وىققبتتت  سعةليتتتتة اتختتتا  القتتتراراالا الاستتتتريةارية با ستتتواا الماليتتتة، الدراستتتة   تتتق 

القيتتاا  تت  الفكتتر المحاستت   وىققبتت  سعةليتتة اتختتا  القتتراراالا الاستتريةارية وتنبتتأ مهةيتتة الدراستتة  تت  دراستتة با ستتواا الماليتتة وىققبتت  باتختتا  القتتراراالا الاستتريةارية  

كتتتتتل متتتتتت المتتتتتننه البتتتتتاري  ، المتتتتتننه  اناستتتتتبخدم  الباحيتتتتت  با ستتتتتواا الماليتتتتتة، بيتتتتتان دور القيتتتتتاا المحاستتتتت   با ستتتتتواا الماليتتتتتة وىققبتتتتت  باتختتتتتا  القتتتتتراراالا الاستتتتتريةارية

 ت  اتختا  ودوره لأستواا الماليتة لوجتود ىققتة بتين القيتاا المحاست   والمننه البحلي     وتةيلا فرضتية الدراستة  ت  الاسبنباطي، المننه الاسبقرائي، المننه الوصفي 

مهتتتم النبتتتاتثم الاستتتريةاراالا قصتتتيبة  جتتتل مبسبسبتتتة   تتت  ستتتنة  ستتتاا  الا ارةتتتا اادالا  تتت  ستتتنة البحليتتتل الا يتتتبة  وهتتتسا مؤشتتتر جيتتتد  تتت  ستتتنواالا   القتتتراراالا الاستتتريةارية

 مةا تدل الزيادة    الاسريةاراالا قصيبة الاجل مؤشر ايجابي لزيادة كفاءة السوا البحليل 

 .، البحليل الما  م القياا المحاس  ،  سواا المالية، القراراالا الاسريةاريةالكلمات المفتاحية

 تمهيد
سشتت ل ىتتام متت  ىةليتتة البعبيتتب ىتتت  اصتتية متتا او مجةوىتتة ان ىةليتتة القيتتاا 

بيستتتتاليق القيتتتتاا، فالقيتتتتاا يقتتتتأ ى تتتتق موضتتتتو    صتتتتاتض لموضتتتتو  القيتتتتاا

ويستتبخدم  تت  ىةليتتة القيتتاا مدواالا متت  المقتتايلي وتربتتأ مستتاليق القيتتاا  تتت  
اسبخدام هسه المقايلي و لك سغيتة الوصتول   تق ال تدأ المرمتوع متت ىةليتة 

  ت  توجيت   متوال واابقال تا متت كةا  القياا 
ه
 هامتا

ه
تلعق  ستواا الماليتة دورا

ت لتتتلي لتتدسةم استتبخدام منتتتبث مو استتضةقكي للفتتوات  الماليتتتة الاشتتخاا التتسي
ولكتت لدسةم   ق الاشخاا السيت لدسةم فرا ااباجيتة مو استريةارية للأمتوال 

ان ىةليتتة اتختتا  القتتراراالا الاستتريةارية تبغلتتل لتتدسةم اقتتض او حاجتتة للأمتتوال  

    كل الوظاتف الإدارية فإن اجاح المؤسساالا يبوقف   ق حد كبيب ى ق متد 
ستتتقمة ورشتتتد القتتتراراالا الختتت  يتتتبم اتخا هتتتا، وىتتتت صتتتنأ القتتتراراالا رمتتتم تبتتتايت 

مهةيضةا والج د السي يقتوم بت  صتااعوا القترار، فإرةتا تةتا بصتورة ميتب ىفويتة 

مت  قل مرورها بةراحل و طواالا بدءا سعةليتة شختخيض المشت لة والبحتري 

اتل المبتوفرة  ىت  سباع الدافعة  ليةا، ثم البحث ىت الحلول المةكنة والبتد
شعتتتتتتد المحاستتتتتتبة مداة لقيتتتتتتاا وتوصتتتتتتيل المعلومتتتتتتاالا الماليتتتتتتة الختتتتتت  شعكتتتتتتي مداء و 

المشتتروىاالا وتبتتين مركزهتتا المتتا  ، وتحبتتاا كييتتب متتت الج تتاالا والافتتراد   تتق هتتسه 

الاسبخدام ا    اتخا  قراراالا الاسريةار والبةويل كةا شعد البياااالا المعلوماالا 

  جةيتتتأ مستتبوياالا الاقبصتتتاد القتتتومي، المحاستتةية  ستتتاا الاتختتتا  القتتراراالا  تتت

 فالمسريةر يحباا  ليةا الاتخا  قرار الاسريةار 

 مشكلة البحث
 تتتت  ايتتتتادة القتتتتدرة ى تتتتق  المحاستتتت  البحليتتتتل المتتتتا   مستتتتاليق ىتتتتدم الاىبةتتتتاد ى تتتتق 

 الستتليةة ستتواا الماليتتة قتتد الا فستتاهم  تت  اتختتا  القتتراراالا الاستتريةارية  كفتتاءة

وااةا شس م    اتخا  قراراالا راالا الاسريةارية واصحاع القرالد  المسريةريت 

 ستتتاتر ماليتتتة وضتتتيا  ضتتتعف  تتت  الشتتتفافية و استتتريةارية  اتطتتتة يلبتتتتق ىليةتتتا 
 ى تتتتق  ستتتتواا الماليتتتتةكل تتتتا للغايتتتتة م ةتتتتة كبيتتتتبة و فتتتترا استتتتريةارية 

ه
 تتتتتؤثر ستتتتلبا

بنتاءه و   بصتفة  اصتة والمستريةريت وصتاا   القتراراالا الاستريةاريةبصفة ىامة 
 بالإجابتة ىتت الستؤال البتتا  مكتت البعبيتب ىتتت المشت لة البحييتة يةى تق متا ستبع 

اتختتتتتا   تتتتت  ودوره لأستتتتتواا الماليتتتتتة لهتتتتتل هنتتتتتا  ىققتتتتتة بتتتتتين القيتتتتتاا المحاستتتتت   

  ؟القراراالا الاسريةارية

 أهمية البحث

 تتتسا البحتتتث  تتت  المعرفتتتة العلةيتتتة  العلةيتتتة لهةيتتتة تنبتتتأ    مالأهميةةةة العلميةةةة

القتتتتتتتتتتتراراالا فيتتتتتتتتتتتة صتتتتتتتتتتتنأ يومعرفتتتتتتتتتتتة  كيتتتتتتتتتتتة با ستتتتتتتتتتتواا المال للقيتتتتتتتتتتتاا المحاستتتتتتتتتتت  

الاستتتتتريةارية ويعبقتتتتتب القتتتتترار الاستتتتتريةاري مهتتتتتم واصتتتتتعق وم طتتتتتر القتتتتتراراالا الختتتتت  
 وااتتتتوا   قومتتتتاالابتتتتد متتتتت الالمتتتتام الجيتتتتد بالمبتتتتاد  والميبختتتتسها المستتتتريةر لتتتتسلك الا 

والالمتتام بالجااتتق البحلي تت   المبةيتتل الاستتريةاري  ومراحتتل ىةليتتة صتتنأ القتترار 

ل   تتتتق قتتتتراراالا وبتتتتسلك  يتتتتبم البوصتتتتللةعلومتتتتاالا المحاستتتتةية   تتتت  البحليتتتتل المتتتتا   

وايتتتتادة كفتتتتاءة  المعلومتتتتاالا  تتتت  تنشتتتتي    وتنصتتتتق كتتتتل هتتتتسهاستتتتريةارية رشتتتتيدة 

  وراا المالية  مسواا 

دراستتتة وكتتتسلك تنبتتتأ  هةيتتتة العةليتتتة ل تتتسا البحتتتث  تتت    الأهميةةةة العمليةةةة:

 الاستتتتتريةارية سعةليتتتتتة اتختتتتتا  القتتتتتراراالاالقيتتتتتاا  تتتتت  الفكتتتتتر المحاستتتتت   وىققبتتتتت  

وىققبتتتتتتت  با ستتتتتتتواا الماليتتتتتتة بيتتتتتتتان دور القيتتتتتتاا المحاستتتتتت    با ستتتتتتواا الماليتتتتتتة،

   باتخا  القراراالا الاسريةارية

البعتتتترأ بيهةيتتتة القيتتتتاا  تتت  الفكتتتتر سةتتتتدأ هتتتسا البحتتتتث   تتتق  أهةةةدال البحةةةث:

االا الاستتتتتتريةارية با ستتتتتتواا الماليتتتتتتة، سعةليتتتتتتة اتختتتتتتا  القتتتتتترار المحاستتتتت   وىققبتتتتتت  

باتخا  القتراراالا وىققب  با سواا المالية القياا المحاس    البعرأ ى ق دور 

 الاسريةارية المناسبة  
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 منهجية البحث
استتتتتتتبخدم الباحتتتتتتتث كتتتتتتتل متتتتتتتتم المتتتتتتتننه البتتتتتتتاري   والمتتتتتتتننه الاستتتتتتتبنباطي والمتتتتتتتننه 

تجتتتتتد ىققتتتتتتة بتتتتتتين  فرضةةةةةية البحةةةةةةث: بقرائي والمتتتتتتننه الوصتتتتتفي البحلي تتتتتت  الاستتتتت

 ره    اتخا  القراراالا الاسريةاريةالقياا المحاس   للأسواا المالية ودو 

 حدود البحث 

تب ون حدود البحث مت الحدود الم ااية المبةيلة    سوا الخرطتوم لتلأوراا  
الفلتتتبة الزمنيتتتة الختتتت   المبةيلتتتة  تتت  الحتتتدود الزماايتتتتة و ،بوالايتتتة الخرطتتتوم الماليتتتة

وكتتتسلك الحتتتدود الموضتتتوىية المبعلقتتتة ، (م2018 – 2014)شغطيةتتتا الدراستتتة 

  القياا والقراراالا الاسريةاريةم  و    الدراسة بةوضو 

 أدوات البحث
تب تتتون متتتت المصتتتادر الاوليتتتة المبةيلتتتة  تتت  البيااتتتاالا الكةيتتتة متتتت ستتتوا الخرطتتتوم 

الكبتتتتتتتق والمراجتتتتتتتأ العلةيتتتتتتتة لتتتتتتتلأوراا الماليتتتتتتتة، والمصتتتتتتتادر اليااويتتتتتتتة المبةيلتتتتتتتة  تتتتتتت  

يتتتتتتتتتة والتتتتتتتتدورياالا والمتتتتتتتتؤتةراالا والمجتتتتتتتتقالا العلةيتتتتتتتتة والنشتتتتتتتتراالا والرستتتتتتتتاتل العلة

 والدراساالا السابقة والبقارير والمواقأ الالكلبواية 

  يب التحليل المالياسال

البطبيقتي ستنعبةد فيت  ى تق استاليق تحليتل القتواتم الماليتة البحلي   الجااق 

ومتتتت  استتتتلوبي البحليتتتتل الرم تتتت   والبحليتتتتل  فقتتتتي   تتتت  تحليتتتتل القتتتتواتم الماليتتتتة 
اول وىتتدد  وراا المبداولتتة والبحليتل  فقتتي لتترما المتتال الستوا  و جتتم البتتد

  وتحليل القيةة السوقية

 وعينة البحثمجتمع 
يبةيتتتل مجبةتتتأ البحتتتث الاصتتت    تتت  بيااتتتاالا كةيتتتة متتتت ستتتوا الخرطتتتوم لتتتلأوراا 

سستتوا المعلومتاالا المحاستةية ل ىينتة البحتث متتت القتواتم الماليتة و الماليتة وتبةيت

  الخرطوم للأوراا المالية

 الدراسات السابقة
تةيلتتتتتتا مشتتتتتت لة الدراستتتتتتة  تتتتتت  ان ستتتتتتوا الخرطتتتتتتوم  .( (2002) )أمل،دراسةةةةةةة:

لتتتلأوراا الماليتتتة حتتتديث الب تتتويت والمعرفتتتة بتتت  قليلتتتة رمتتتم افبباحتتت  منتتتس بضتتتأ 

ستتتنين والعقليتتتة القديةتتتة للةتتتواطت الستتتودااي  تتت  استتتريةار اموالتتت   تتت  البنتتتو  

والعقاراالا مااالا قاتةتة مةتا اد  لضتعف الاقبتال ى تق البعامتل  ت  الستوا ، 
وبة  تت  تقيتتيم العاتتتد المبوقتتأ متتت الاستتريةار  تت  الاستت م و لتتك لختت  هنتتا  صتتع

المعلومتتتاالا وصتتتعوبة الحصتتتول ىليةتتتا ، ارتبتتتاه الاستتتريةار  تتت  الاستتت م بتتتتدرجاالا 

ىاليتتة متتت المختتاطر وحتتاالاالا ىتتدم البيكتتد مةتتا مد  ا تتق ىتتزوأ المستتريةريت ىتتت 

 تتتت   هتتتتسا المجتتتتال  هتتتتدفا الدراستتتتة ا تتتتق تحليتتتتل النستتتتق الماليتتتتة للقتتتتواتم الماليتتتتة
محاولتتتتتة للوصتتتتتول ا تتتتتق الحكتتتتتم ى تتتتتق استتتتتق الربحيتتتتتة والستتتتتيولة و لتتتتتك لمعرفتتتتتة 

الاستت م الختت  تبحقتتع فيةتتا شتتروه الاستتريةار الستتابقة والاستتريةار فيةتتا  تناولتتا 

ستتتتتتتوا متتتتتتتأ الدراستتتتتتتة ىتتتتتتتدة ابتتتتتتتاتث مهة تتتتتتتام ىتتتتتتتدم تنتتتتتتتو  ادواالا الاستتتتتتتريةار  تتتتتتت  ال
المدرجتتتتة ، الااخفتتتتان النستتتت   للعاتتتتتد متتتتت الاستتتت م احبياجتتتتاالا المبعتتتتاملين فيةتتتتا

ار    هتسه بالسوا مةا الا يحفز كييبا مت المسريةريت ى ق الاقبال ى ق الاسرية

، صتتعوبة شستتليل الاستت م سستتوا الخرطتتوم ىنتتد الحاجتتة اليةتتا متتت قبتتل الاستت م

  لل مت الاسريةاراالا    هسا المجالالمسريةر مةا يق

تةيلا مش لة الدراسة  ت  ىتدم استبخدام استاليق . ((2005، )دراسة:)ناهد
البحليتتتتتتتتل المتتتتتتتتا   المبقتتتتتتتتدم وقواىتتتتتتتتد البيااتتتتتتتتاالا المب املتتتتتتتتة والمواكبتتتتتتتتة لنشتتتتتتتتاطاالا 

، مةتا مد    تق ىتدم القتدرة جتة سستوا الخرطتوم لتلأوراا الماليتةالشركاالا المدر 

ى تتق تطبيتتتع مستتاليق البحليتتتل المتتا   المبقتتتدم ومةتتا ترتتتتق ىليتت  متتتت ضتتعف  تتت  
الدراستتتة   تتتق   هتتتدفا ر المعلومتتتاالا المقتةتتتة للةستتتريةريتالشتتتفافية وىتتتدم تتتتوف

البعتتتترأ ى تتتتق  ستتتتاليق الحدييتتتتة للبحليتتتتل المتتتتا   وكيفيتتتتة استتتتبخدام ا لبتتتتوفيب 

مؤشتتراالا ماليتتة شستتاىد المستتريةريت  تت  اتختتا  قتترارا،ةم الاستتريةارية ، شستتلي  
الضتتتتوء ى تتتتق ان ىةليتتتتة البحليتتتتل المتتتتا   يجتتتتق ان تتتتتبم بواستتتتطة  قتتتتباء متتتتاليين 

بلفتتة المبعاملتتة متتأ ستتوا حختتت ت تتون هتتسه المعلومتتاالا دليتتل قتتوي للأطتتراأ المخ

  تناولتا الدراستة ا  ت  اتختا  قترارا،ةم الاستريةارية وراا المالية لقىبةاد ىليةت

ىتتدة ابتتاتث مهة تتام استتبخدام  ستتاليق الحدييتتة للبحليتتل المتتا    تت  تقيتتيم مداء 

الشتتتتركاالا المدرجتتتتة سستتتتوا الخرطتتتتوم لتتتتلأوراا الماليتتتتة فستتتتاىد  تتتت  ايتتتتادة كفتتتتاءة 

ة الحقيقيتتتة للورقتتتة الماليتتتة متتتت  تتتقل متتتا تتتتوفره متتتت الستتوا  تتت  تحديتتتد القيةتتت

معلومتتتتاالا هامتتتتة تفيتتتتد  تتتت  استتتتبقراء مستتتتبقبل الشتتتتركة متتتتت حيتتتتث قتتتتدر،ةا ى تتتتق 
الاستتبةرار، تتتوفر البيااتتاالا الماليتتة  تت  الوقتتا المناستتق فستتاىد ى تتق رفتتأ كفتتاءة 

  الا سسوا الخرطوم للأوراا الماليةمعالجة المعلوما

لة الدراستتتتة  تتتت  ىتتتتدم  قبتتتتال سعتتتت  تةيلتتتتا مشتتتت . ((م2006، )دراسة:)صةةةة  

المستتتتريةريت  تتتت  الاستتتتريةار  تتتت  ستتتتوا  وراا الماليتتتتة و تتتت  ىتتتتدم اىبةتتتتاد سعتتتتت  
المسريةريت للأسي العلةيتة الحدييتة لقستريةار  ت  ستوا  وراا الماليتة  وقتد 

اهبةتتتا الدراستتتة برستتتلي  الضتتتوء ى تتتق ستتتوا  وراا الماليتتتة الستتتعودية كةتتتا 

ايتتادة التتون  واشتتر ثقافتتة الاستتريةار  تت  ستتوا  هتتدفا الدراستتة   تتق الإستت ام  تت 
 وراا الماليتتتتة  تناولتتتتا الدراستتتتة ىتتتتدة ابتتتتاتث مثبرتتتتا صتتتتحة الفرضتتتتياالا م ةتتتتام 

تةكتتتت المستتتريةريت التتتسيت اتبعتتتوا  ستتتاليق العلةيتتتة متتتت تحقيتتتع مربتتتاح ىاليتتتة 

  ع/ مربتاح رمستتةالية ااتجتتة 
ه
تةيلتا  تت  :شتيم م/  ربتتاح المواىتتة للأست م ستتنويا

، حققتتا مستت م المضتتاربة  ستتاتر فادحتتة ة الزيتتادة  تت  قيةتتة  ستت م ت ىةليتتمتت

،  ربتتاح المواىتتة والمحققتتة لتتبع   ستت م %70للةستتريةريت بلغتتا مكنتتب متتت 

ريةارية  تت  ستتوا هةتتا متتت مقتتو  التتدوافأ للةستتريةريت  تت  اتختتا  قتترارا،ةم الاستت

     وراا المالية

يتادة درجتة ثقتة مبختس هدفا الدراسة   تق محاولتة ا . ((م2011، )دراسة:)طه
القتترار  تتت  المعلومتتاالا المحاستتتةية المقدمتتتة  ليتت  والمستتتبخدمة  تتت  صتتنأ القتتترار  تتت  

 ستتواا الماليتتة وبالبتتا   تجنتتق او تخفتتي  درجتتة تتتردد مبختتسي القتتراراالا و تت  

مجتتتتال الاستتتتريةار  وراا الماليتتتتة والبغلتتتتق ى تتتتق المي تتتتس الستتتتلوكية لتتتتدسةم ىتتتتت 
  والاقبنتتتتا  الاتختتتتتا  القتتتتترار  ميتتتتتل رضتتتتتاطريتتتتع  متتتتتدادهم بدرجتتتتتة ىاليتتتتة متتتتتت ال

تناولتتتتا الدراستتتتة ىتتتتدة ابتتتتاتث  اثبرتتتتا صتتتتحة الفرضتتتتية  و تتتتق والياليتتتتة   تكةتتتتت

وافتتى الفرضتتية الياايتتة م ةتتام ضتترورة  يتتدا  القتتواتم الماليتتة ربتتأ الستتنوية لتتد  
ستتتتتتتتوا الخرطتتتتتتتتوم لتتتتتتتتلأوراا الماليتتتتتتتتة والختتتتتتتت  بتتتتتتتتدورها تتتتتتتتتؤثر ى تتتتتتتتق اتختتتتتتتتا  القتتتتتتتترار 

، ضتتتتتعف كفتتتتتاءة ستتتتتوا الخرطتتتتتوم لتتتتتلأوراا ستتتتتريةريتستتتتريةاري متتتتتت قبتتتتتل المالا 

ح المتتتتا   وىتتتتدم الماليتتتتة و لتتتتك لوجتتتتود المختتتتاطر الستتتتالبة فيتتتت  لمحدوديتتتتة الإفصتتتتا
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، ميتتتاع التتتون  الاستتتريةاري سستتتوا  وراا الماليتتتة والتتتسي وجتتتود تنبتتتؤاالا ماليتتتة

مد    تتتق   جتتتام صتتتغار المستتتريةريت ىتتتت ىةليتتتاالا الشتتتراء  تتت  مستتت م الشتتتركاالا 

 الكبيبة  

محاولتتتتتة معرفتتتتتة اىبةتتتتتاد ، هتتتتتدفا الدراستتتتتة   تتتتتق. ((م2012، )موسةةةةة  دراسة:)

المستتتتتتريةريت متتتتتتت ىدمتتتتتت  ى تتتتتتق المعلومتتتتتتاالا المحاستتتتتتةية الختتتتتت  توفرهتتتتتتا الشتتتتتتركاالا 

المدرجتتتة سستتتوا الخرطتتتوم لتتتلأوراا الماليتتتة ىنتتتد تقتتتوسةم للأستتت م،  بتتتراا مهةيتتتة 
دور  ستتاليق المحاستتةية المستتبخدمة لبقتتويم مستتعار  ستت م  تت  اتختتا  قتتراراالا 

سريةار  ت   ست م سستوا الخرطتوم لتلأوراا الماليتة  تنبتأ مهةيتة الدراستة  ت  الا 

ظتتل البوجتت  لقستتتريةار ميتتب المباشتتتر  تت   وراا الماليتتتة وم ةتتا  ستتت م ى تتق وجتتت  
  هةيتتتتة المعلومتتتتاالا المحاستتتتةية للةستتتتريةريت تصتتتتب  ىةليتتتتة 

ه
الخصتتتتوا وا تتتترا

 بتتتتتتال   هة
ه
يتتتتتتة  اىبةتتتتتتدالا تحديتتتتتتد مستتتتتتاليق موضتتتتتتوىية لبقتتتتتتويم  ستتتتتت م ممتتتتتترا

الدراستتتتتتة ى تتتتتتق المتتتتتتننه الاستتتتتتبنباطي والاستتتتتتبقرائي والبتتتتتتاري   والمتتتتتتننه الوصتتتتتتفي 

البحلي تتتتتتتتت   تناولتتتتتتتتتا الدراستتتتتتتتتة ىتتتتتتتتتدالا ابتتتتتتتتتاتث م ةتتتتتتتتتام من استتتتتتتتتبخدام  ستتتتتتتتتتاليق 

ر المحاستتةية لبقتتويم  ستت م العاديتتة لتت  دور رتلاتت    تت  اتختتا  قتتراراالا الاستتريةا

لمستتتتتريةريت  تتتتت  ستتتتتوا من تبتتتتتايت مهتتتتتداأ اسستتتتتوا الخرطتتتتتوم لتتتتتلأوراا الماليتتتتتة، 

الخرطتتتتوم لتتتتلأوراا الماليتتتتة الا يتتتتؤثر ى تتتتق استتتتبخدام المعلومتتتتاالا المحاستتتتةية ىنتتتتد 

    اتخا  قرار الاسريةار

تةيلا مش لة الدراسة    ما هو مفضل اةو ا . ((2012، )دراسة:)الشريف

قيا    يةكت تطبيق  ى تق مؤشتر ستوا الخرطتوم لتلأوراا الماليتة واستبخدام  

المسبقبل  هدفا الدراسة   ق تحليل المؤشر العام  سعار     البنبؤ بقيةب    
 ستت م  تت  ستتوا الخرطتتوم لتتلأوراا الماليتتة سغتترن بنتتاء مفضتتل اةتتو ا قيا تت   

فساىد ى ق البنبؤ بقيةب   ت   جتل القصتيب و لتك باستبخدام مننجيتة بتوكي 

( مو متتا فستتمت اةتتتو ا الارتبتتاه التتساشي والمبوستتت  Box - Jenkinsجينكيتت) ) –
( ىتت طريتع استبخدام (ARMA Moving Average Autoregressiveحتر  المب

قتتتتتيم  ستتتتتعار العتتتتتام الستتتتتابقة لبنتتتتتاء النةتتتتتو ا والوصتتتتتول   تتتتتق مفضتتتتتل اةتتتتتو ا 

قيا تتتتت   يةكتتتتتت تطبيقتتتتت  ى تتتتتق بيااتتتتتاالا المؤشتتتتتر العتتتتتام  ستتتتتعار  ستتتتت م  تتتتت  ستتتتتوا 
اوصتتتتا بةتتتتدالا الدراستتتتة ى تتتتق المتتتتننه القيا تتتت  ، الخرطتتتتوم لتتتتلأوراا الماليتتتتة  اى

جينكيتتتتتت)(  تتتتتت  وضتتتتتتأ  –بتتتتتتاوشيم اوستتتتتت   باستتتتتتبخدام مننجيتتتتتة )بتتتتتتوكي الدراستتتتتة 

اةتتتتتتا ا قياستتتتتتية وتطويرهتتتتتتا وتطبيق تتتتتتا ى تتتتتتق سلستتتتتتلة مؤشتتتتتتر ستتتتتتوا الخرطتتتتتتوم 
وصتتتتلا  ليتتت  طتتتترا لتتتلأوراا الماليتتتة باىببارهتتتتا المننجيتتتة الختتتت  تتتتوفر مفضتتتتل متتتا ت

  النةسجة القياسية

 القياس المحاسبي في أسواق المالالمحور الأول: 

القيتتتتتتاا المحاستتتتتت   ى تتتتتتق تحويتتتتتتل العةليتتتتتتاالا  االا الصتتتتتتيغة يقبصتتتتتتر  -مدللالمةةةةةة

 تت  تحديتتد ا تتام رقمتت  لنبتتاتث المحاستت   الماليتتة   تتق قتتيم ماليتتة وتةيتتل  القيتتاا 

 طتتتتتة اسبقصتتتتتاء، مو ابتتتتتاتث ا تتتتتام مشتتتتتاهداالا بةراىتتتتتاة القواىتتتتتد المنطقيتتتتتة مو 
 تت  فدقتتة ىةليتتة القيتتاا وستتقمضةا تقتتود   تتق  فصتتاح شتتامل ووا تت  الرياضتتية 

:  البطتتتتترا  تتتتتت  :شتتتتتيماليتتتتتتة للأستتتتتواا الماليتتتتتتة ومتتتتتت هنتتتتتتا القتتتتتواتم الم
ً
مفهةةةةةةوم أولا

يبةيل القياا المحاس      قترن  ىتداد بيحتدالم المنشتية  القياس المحاسبي:
لمقح االا ماضية مو جاريتة وبةوجتق  والجارية والمسبقبلية و لك بناءه  الماضية

 القيتتتتتتتتاا المحاستتتتتتت   هتتتتتتتتو  ( 3م، ا2013-2014، )قويتتتتتتتدري  قواىتتتتتتتد محتتتتتتتتددة"

تقيتتتيم  حتتتدالم الناتجتتتة ىتتتت مداء اشتتتاه معتتتين والمرتبطتتتة بتتت  دا تتتل الوحتتتدة 

 تتتتتق قتتتتتتاتةخ  التتتتتد ل والمركتتتتتز المتتتتتتا    المحاستتتتتةية متتتتتأ بيتتتتتان مثتتتتتتر تلتتتتتك  حتتتتتدالم ى
القيتتاا المحاستت   فعختت  تخصتتيض قتتيم رقةيتتة لحتتدلم مو ىنصتتر معتتين متترتب  

بالمنشتتتتتتية ى تتتتتتتق من فشتتتتتتةل القيتتتتتتتاا ى تتتتتتق ىةليتتتتتتتاالا البعريتتتتتتف والببويتتتتتتتق ل تتتتتتتسا 

  ( 41م، ا2007، )روالالحدلم ا

يتتتر  الباحتتتتث ان القيتتتتاا المحاستتتت   هتتتتو ترتلتتتتق وتخصتتتتيض  وىتتتترن ومقاراتتتتة 
 رقتتتتتام للأشتتتتتياء سغتتتتترن الوصتتتتتول   تتتتتق ابتتتتتاتث دقيقتتتتتة للبعبيتتتتتب المتتتتتا   للةشتتتتترو  

( ااتجتتتتة ىتتتتت محتتتتدالم اقبصتتتتادية ماليتتتتة للةقاراتتتتة 
ه
بطريقتتتتة كةيتتتتة اقديتتتتة )اقتتتتدا

 لقواىتتتتتتتتد ومعتتتتتتتتاييب والافصتتتتتتتتاح والبقريتتتتتتتتر ىتتتتتتتتت الوضتتتتتتتتأ المتتتتتتتتا   للةشتتتتتتتت
ه
رو  وفقتتتتتتتتا

 تحكم بةا ىةلية القياا   محاسةية معينة

 :
ً
 أهمية القياس في الفكر المحاسبيثانيا

تنبتتتتأ مهةيتتتتة القيتتتتاا المحاستتتت   بياتتتت  يةيتتتتل جتتتتوهر المحاستتتتبة وبتتتتدون ف تتتتم متتتتا 

يقتتاا وكيفيتتة القيتتتاا فستتبحيل الف تتم ال امتتتل والوتتحي  للةحاستتبة وتتتتزداد 

ىةليختتتتتت  البحقيتتتتتتع والبقريتتتتتتر ى تتتتتتق درجتتتتتتة  مهةيتتتتتتة القيتتتتتتاا متتتتتتت  تتتتتتقل اىبةتتتتتتاد
الكفاءة الخ  تةا بةا ىةلياالا القياا  كةا يتؤدي القيتاا  ت  الفكتر المحاست   

دور مبعاظم    تحديتد محبتو  ومستاليق  ىتداد وىترن البيااتاالا والمعلومتاالا 

 الخاصة بياشطة الوحدة الاقبصادية 

ة ويةيتتل مركتتز يتتر  الباحتتث ان القيتتاا المحاستت   لتت  مهةيتتة كقتتب   تت  المحاستتب
لتتتتسا هتتتتو متتتتا يتتتتدور  تتتت  الحقتتتتل المحاستتتت   معرفتتتتة وبدواتتتت  الا شستتتتبطيأ المحاستتتتبة 

الماليتة لتد   ىتداد وىترن البيااتاالا والمعلومتاالا و مساا المحاسبة مت تحديد 

  لمشرو  الاقبصادي ا

 :
ً
 هدال القياس في الفكر المحاسبيأثالثا

البعبيتتب ىتتت   تتامفستت ق القيتتاا المحاستت     تتق تحقيتتع العديتتد متتت  هتتداأ مهة

القيتتتتام دية بوحتتتتدة قيتتتتاا مناستتتتبة متتتت  النقتتتتود،  حتتتتدالم وال تتتتواهر الاقبصتتتتا

ى تق متا  بقياا  صتول الخت  تةبلك تا الوحتدة الاقبصتادية والالل)امتاالا الملبتبتة
البعتتتترأ ى تتتتق البغيتتتتباالا الختتتت  تطتتتترم ى تتتتق مصتتتتول تةلكتتتت  الوحتتتتدة الاقبصتتتتادية، 

لفلبة المالية و  ر  وربت  و صوم وحقوا ملكية الوحدة الاقبصادية بين ا

-140م، ا2015، استتتتتتةاىيل، )محةتتتتتتدهتتتتتتسه البغيتتتتتتباالا بفلتتتتتتبة امنيتتتتتتة محددة 

139)  

فستتت ق لبحقيتتتع البعبيتتتب ماتتت  القيتتتاا المحاستتت   متتتت مهتتتداأ يتتتر  الباحتتتث ان  

 المشتترو  الاقبصتتادي الموجتتوداالا والمطلوبتتاالا  تت  الكمتت  بوحتتدة النقتتد وقيتتاا 

 متتت فلتتبة   تتق م تتر  المبوقعتتة الماليتتة الاحتتدالم  ومعرفتتةوكتتسلك حقتتوا المتتق  

   ومعالجضةا

 :
ً
 مفهوم الأسواق الماليةرابعا

 لببتتتتتتتادل  
ه
 ستتتتتتتواا الماليتتتتتتتة شتتتتتتتيرةا شتتتتتتتين  ستتتتتتتواا   تتتتتتتر  الختتتتتتت  تتتتتتتتوفر ا امتتتتتتتا

 ىتتتت طريتتتع الجةتتتأ بتتتين طتتترفين محتتتدهةا 
ه
الختتتدماالا مو المنبجتتتاالا مو كليةةتتتا معتتتا

لماليتتة بوجتت  ىتتام متتت  فا ستتواا ا محبتتاا لدخدمتتة و  تتر منتتبث ل تتسه الخدمتتتة 

الوسي  السي فعرن المد رون الرامبون  ت  الاستريةار متت  قلت  متد را،ةم 



 828 - 817( ، 0202( _ )51/ مجلة الدراساالا العليا ) سين  حالحكيم 

728 

 متتتتتتتتا مباشتتتتتتتترة مو متتتتتتتتت  تتتتتتتتقل وستتتتتتتتطاء، ى تتتتتتتتق مؤسستتتتتتتتاالا  ىةتتتتتتتتال ومصتتتتتتتتحاع 

ويعتتترأ يحبتتتاجون   تتتق اقلتتتبان هتتتسه  متتتوال  المشتتتروىاالا و شتتتخاا التتتسيت 
لبتتاالا الشتتراء والبيتتأ الستتوا الماليتتة بياتت  الاطتتار مو الن تتام التتسي تبجةتتأ فيةتتا ط

داول  تت   ستتواا لتلأدواالا الماليتتة والخت  يتتؤدي تنفيتسها   تتق تحريتك ىةليتتاالا البت

وجود  ستواا الماليتة متت الشتروه الضترورية لإتةتام المبتادالاالا المالية، ويعبقب 

  ( 21، ام2007-ه1428،)اةيلالمالية سسرىة وسعر ىادل 

ةارية اقبصتتتتتادية  تتتتتخةة يتتتتتر  الباحتتتتتث ان  ستتتتتواا الماليتتتتتة متتتتت  اا ةتتتتتة استتتتتري

لقستتتتتتريةار  تتتتتت   وراا الماليتتتتتتة ويتتتتتتبم البتتتتتتداول  تتتتتت   وراا الماليتتتتتتة ىقتتتتتتب قنتتتتتتواالا 

ن اتصتتتتتتتالية اشتتتتتتتطة يبعامتتتتتتتل متتتتتتتت  قل تتتتتتتا مجةوىتتتتتتتة متتتتتتتت البتتتتتتتائعون والمشتتتتتتتلبو

    والوسطاء بصورة منب ةة

 :
ً
ترستتتتم مستتتتواا الماليتتتتة ببتتتتداول  دواالا  لصةةةةاسص الأسةةةةواق الماليةةةةة:لامسةةةةا

ا مكستتتتتتتيةا مهةيتتتتتتتتة بالغتتتتتتتتة  اصتتتتتتتة متتتتتتتتت الناحيتتتتتتتتة البةويليتتتتتتتتة الماليتتتتتتتة،  متتتتتتتتر مةتتتتتتتت

للةشتتتتتروىاالا الإاباجيتتتتتتة قيتتتتتد البيستتتتتتلي مو القاتةتتتتتة الختتتتتت  تحبتتتتتاا   تتتتتتق ستتتتتتيولة 

ترستتتتتم  ستتتتتواا الماليتتتتتة سعواتتتتتتد  ال افيتتتتتة المرتبطتتتتتة بفلتتتتتباالا الستتتتتداد المناستتتتتبة 
مرتفعتتة استتةيا، وبتتسلك استتبقطبا ى تتق اهبةتتام المستتريةريت بةتتدأ الحصتتول 

ى تتتتتتتق التتتتتتترمم متتتتتتتت من  دواالا  متتتتتتتت  تتتتتتتقل فتتتتتتتروا  ستتتتتتتعار  ى تتتتتتتق فواتتتتتتتتد مكقتتتتتتتب 

البةويليتتتتة للأستتتتواا الماليتتتتة  االا سعواتتتتتدها كبيتتتتبة استتتتةيا  اصتتتتة استتتتواا رما 
المتتال  الا مرةتتا ترستتم بتتتدرجاالا مختتاطرة ىاليتتة جتتتدا مقاراتتة با ستتواا النقديتتتة، 

و لك ل ون مدواالا الاسريةار طويلة  جل مةتا يولتد مختاطر ستعرية، ستوقية، 

  ( 15م، ا2015/2014،ةيحة)س  ةوتن يةي

تتتتداول تبجستتتد  تتت  الختتت  تحقق تتتا  ستتتواا الماليتتتة خصتتتاتض اليتتر  الباحتتتث ان 

المستتتتتتتتتتتبخدمين ثقتتتتتتتتتتتة كبيتتتتتتتتتتتبة لتتتتتتتتتتتد  بصتتتتتتتتتتتورة سلستتتتتتتتتتتة لخلتتتتتتتتتتتع   دواالا الماليتتتتتتتتتتتة

مصتتدر  شعبقتب  ستواا الماليتةو ، مةتا يحقتع ارتفتا  مكقتب  ت  العاتتد والمستريةرون

يتتتتتل المشتتتتتروىاالا الإاباجيتتتتتة لفلتتتتتباالا ةو متتتتتت مصتتتتتادر البةويتتتتتل الاقبصتتتتتادي  تتتتت  ت

    طويلة

 :القرارات الاستثماريةاتخاذ : نيالمحور الثا

 شعبقتتب ىةليتتة اتختتا  القتتراراالا الاستتريةارية  -دلل:المةة
ه
متتت المواضتتيأ الم ةتتة جتتدا

والخ  تتؤثر سشت ل كبيتب  ت  العديتد متت القتراراالا  مي مشرو  اقبصادي    دارة 

ة الرمبة بطرح مس م مو ستنداالا جديتدة الخ  تقوم المن ةاالا باتخا ها    حال
ابطتتترا    مو البيتتتأ تلتتتك  ستتت م والستتتنداالا   تتتق الستتتوا مو اتختتتا  قتتترار سشتتتراء 

 سش ل موسأ ى ق النحو البا  م ل سا المف وم

 :
ً
 مفهوم القرارات الاستثماريةأولا

 ت  ان القرار الاسريةاري هو  لك الا بيار المدر  والتوان  بتين البتداتل المباحتة 

معتتتتتين وهتتتتتتو ا بيتتتتتار بتتتتتتون ، يقتتتتتوم ى تتتتتتق البتتتتتدبيب والحستتتتتتاع  تتتتت  الغايتتتتتتة  موقتتتتتف
فعتتتترأ القتتتترار الاستتتتريةاري ى تتتتق   (12م، ا2016-2017، )بدختتتتوان  والوستتتتيلة

ما  القرار السي ينصق اهبةام مبخسها ى ق كيفيتة توظيتف  متوال الخت  يتبم 

الحصتول ىليةتتا، مي البوظيتتف  فضتل بةتتدأ الحصتتول ى تق العواتتتد المقتةتتة 
)د  هبتتا ، د    ستتبو  المختتاطرة الختت  تبعتترن ل تتا هتتسه  متتوال ىنتتد توظيف تتالم

ان قتتتتتترار الاستتتتتتريةار هتتتتتتو ربتتتتتت  مو تخصتتتتتتيض مقتتتتتتدار  ( 635م، ا2018، منتتتتتتا 

 ى تتق معلتتوم متتت ممتتوال ومتتوارد المنشتتية 
ه
والبضتتحية  تت  الوقتتا الحاضتتر استترنادا

ول متتتتننه رشتتتتيد مستتتتبع للبحليتتتتل والبقستتتتيم والمقاراتتتتة سغيتتتتة تحقيتتتتع مو الحصتتتت

ى تتق ىواتتتد مناستتبة يبوقتتأ حتتدواةا ى تتق متتدار فلتتباالا امنيتتة مستتبقبلية طويلتتة 

 
ه
بتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتو  شتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتبة، ى تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتق الموقتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتأ )د  ىبتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتدالعال هاشتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتم م  استتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتةيا

-q8se.blogspot.com/2012/03/blogالالكلبواتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتي،)

post_02.html/25/10/2019/2:PM )  

ارية ند ى تتق المعلومتتاالا الاستتريةريتتر  الباحتتث ان القتترار الاستتريةاري الجيتتد فستت

 
ه
والعتتتتتتترن والمقاراتتتتتتتة والمفاضتتتتتتتلة بتتتتتتتين البتتتتتتتداتل  تتتتتتت  البحليتتتتتتتل المبتتتتتتتوفرة مستتتتتتتبقا

توظيتتتتتتف  متتتتتتوال للوصتتتتتتول لعواتتتتتتتد بصتتتتتتورة و  للبشتتتتتتيد الاستتتتتتريةارية المناستتتتتتبة

   مفضل

 :
ً
 ثمارية في أسواق الأوراق الماليةأنواع القرارات الاستثانيا

 الماليتتتة بتتتاوشيميةكتتتت تحديتتتد مهتتتم ااتتتوا  قتتتراراالا الاستتتريةار  تتت  مستتتواا  وراا 

يبةيل هسا القرار    الرمبة  ت  حيتااة اصتل متا  ، ويدجتي المستريةر  قرار الشراءم

  تتتق هتتتتسا القتتترار ىنتتتتدما يتتتر  بتتتتان القيةتتتة الماليتتتتة للبتتتدفقاالا النقديتتتتة المبوقعتتتتة 
 تتت  هتتتسا النتتتو  متتتت القتتتراراالا  قتتترار ىتتتدم البتتتداولم اى تتتق متتتت القيةتتتة الستتتوقية 

م اصتتتتل متتتتا   ت تتتتون قيةبتتتت  الستتتتوقية الماليتتتتة الاستتتتريةارية ي تتتتون المستتتتريةر امتتتتا

قتتتترار  شستتتتاوي القيةتتتتة الماليتتتتة للبتتتتدفقاالا النقديتتتتة المبوقعتتتتة  تتتت  ظتتتتل المختتتتاطرة 
يدجي المسريةر   ق هسا القرار ىندما ت ون القيةة السوقية للأصل الما    البيأم

التتتتسي بحواتتتتت  اكقتتتتب متتتتت القيةتتتتة الماليتتتتة للبتتتتدفقاالا النقديتتتتة المبوقعتتتتة  تتتت  ظتتتتل 

:  ( 232م، ا2013،)حستتتتتتين، ابضةتتتتتتال  المختتتتتتاطرة
ً
ماهيةةةةةةة اتخةةةةةةاذ القةةةةةةرار ثالثةةةةةةا

تةيتتل ىةليتتة اتختتا  القتترار جااتتق هامتتا  تت  العةليتتة الإداريتتة، وقتتد  الاسةةتثمار :

استتتتترندالا قتتتتتديةا ى تتتتتق الحتتتتتدلم والبخةتتتتتين لك ةتتتتتا اليتتتتتوم اصتتتتتبحا مبنيتتتتتة ى تتتتتق 

مستتتتتلوع ىلمتتتتتت  حختتتتتتت ت تتتتتتون القتتتتتتراراالا مكنتتتتتب دقتتتتتتة ولرستتتتتتاهم  تتتتتت  حتتتتتتل المشتتتتتتاكل 
ا  فعتترأ اتختتا  القتترار الا بيتتار المتدر  التتون  بتتين البتتداتل المباحتتة  تت    الإداريتة

للغايتاالا الخت   ان اتخا  القرار ىةلية تقوم ى تق الا بيتار المتدر  موقف معين  

، مرجتأ )بدخوانالا ت ون    الغالق اسبجاباالا اوتوماتيكيتة مو رد فعتل مباشتر 
ا بيار بديل اسريةاري  اتخا  القراراالا الاسريةارية م  ىةلية ( 19سابع، ا

واحد بين البتديلين محبةلتين مو مكنتب لبحقيتع هتدأ مو مجةوىتة متت  هتداأ 

 قل فلبة امنية معينة    ضوء معطياالا كل مت البلئة الدا لية والخارجية 
، حيتتتث يلبتتتتق ىليةتتتا ارتبتتتتاه 

ه
 كبيتتتبا

ه
والمتتتوارد المباحتتتة للةن ةتتتة وتبضتتتةت اافاقتتتا

  )صعق تحويل    تق استبخدام بتديل   تر خم وامراق     اسبخدام معين ي

https://www.meemapps.com/5807bb41f517ee3061d07987/25/1

0/2019/12:00:A )  

فستتتتتبنبث الباحتتتتتتث ان ىةليتتتتتة اتختتتتتتا  القتتتتترار  ىةليتتتتتتة م ةتتتتتة لإدارة مي مشتتتتتترو  
وتطتورالا بصتورة ىلةيتة موستعة مكنتب دقتة  وحتل المشتكقالا الإداريتة اقبصادي

ضتتتتتلة بتتتتتين البتتتتتداتل الاستتتتتريةارية المبتتتتتوفرة لبحقيتتتتتع للةفارا  وونتتتتت  دتبختتتتتس بتتتتتا

 هدأ معين مو مجةوىة مت  هداأ بوقا وجي)  

 :لث: التحليل المالي لأسواق المالالمحور الثا
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ششتتتتيب كلةتتتتة البحليتتتتل  تتتت  اللغتتتتة   تتتتق تةستتتتي  ال تتتت  ء مو تفكيكتتتت    تتتتق  -دلل:المةةةة

عتتام ىتتت معختتت العناصتتر الختت  يب تتون م ةتتا، والبحليتتل المتتا   الا يختترا  تت   طتتاره ال
البحليتتتتتل متتتتتت حيتتتتتث تفكيتتتتتك القتتتتتواتم الماليتتتتتة والبيااتتتتتاالا الماليتتتتتة وجعل تتتتتا مكنتتتتتب 

 وفاتدة مت مجل اتخا  القرار المناسق ومت هنا ابطرا 
ه
  م  ق :شي وضوحا

 :
ً
 مفهوم التحليل الماليأولا

ىتتتتترأ بياتتتتت " ىةليتتتتتة يتتتتتبم متتتتتت  قل تتتتتا اسبكشتتتتتاأ مو اشتتتتتبقاا مجةوىتتتتتة متتتتتت 
ة حتتتتتول اشتتتتتاه المشتتتتترو  الاقبصتتتتتادي شستتتتتاهم  تتتتت  المؤشتتتتتراالا الكةيتتتتتة والنوىيتتتتت

تحديتتتتد مهةيتتتتة و تتتتواا  اشتتتتطة الرشتتتتغيلية والماليتتتتة للةشتتتترو ، و لتتتتك متتتتت 

 تتقل معلومتتاالا شستتبخرا متتت القتتواتم الماليتتة ومصتتادر م تتر  و لتتك ل تتي يتتبم 
استتتتبخدام هتتتتسه المؤشتتتتراالا سعتتتتد  لتتتتك  تتتت  تقيتتتتيم مداء المشتتتترو  بقصتتتتد اتختتتتا  

بخدم البحليتتتتتل المتتتتتا    تتتتت  الحكتتتتتم ى تتتتتق فستتتتت ( 5م، ا2016)صتتتتتابر،القراراالا" 

السياساالا والقراراالا المالية الخ  اتخسالا مت طرأ مسيبي المؤسسة والحكتم 
ى تتتق متتتد  كفتتتاءة  داء  كةتتتا شستتتبخدم معطياتتتت  كيرضتتتية لوضتتتأ السياستتتاالا 

الجديدة مو شعتديل ا لضتةان البتواان المتا   وتحقيتع شتروه المردوديتة فالقتدرة 

)د  ، معبةتتتتتتدا  تتتتتت   لتتتتتتك ى تتتتتتق مستتتتتتاليق مخبلفتتتتتتة ى تتتتتتق الاستتتتتتبةرار  تتتتتت  المستتتتتتبقبل

البحليتتتل المتتتتا   ىبتتتارة ىتتتت تحويتتتتل الكتتتم الكبيتتتب متتتتت  ( 7م، 2015-2016حيتتتاة،
البيااتتتاالا و رقتتتام   تتتق كتتتم اقتتتل للستتتتبخدم  تتت  شختتتخيض اقتتتاه القتتتوة واقتتتتاه 

الضتتتتتتتتتتتتتتتتتتعف وتحديتتتتتتتتتتتتتتتتتتد مستتتتتتتتتتتتتتتتتتةبا،ةا، وتحديتتتتتتتتتتتتتتتتتتد الضةديتتتتتتتتتتتتتتتتتتداالا الختتتتتتتتتتتتتتتتتت  تواجتتتتتتتتتتتتتتتتتت  

  ( 15م، ا2008-ه1429 )ىةار،المؤسساالا"

: ثا
ً
 أدوات التحليل المالينيا

هنا  ىدة مدواالا شسبخدم سعةلية البحليل الما  ، وشعبقب القتواتم الماليتة مهتم 

ومت  تقريتر وصتفي ل تل الموجتوداالا متت  قاتةتة المركتز المتا  م هتسه  دواالا، ومت م

 صتتتتتتول بياواى تتتتتتا المخبلفتتتتتتة ومصتتتتتتادر تةويتتتتتتل هتتتتتتسه الموجتتتتتتوداالا متتتتتتت  صتتتتتتول 
تةويتتل هتتسه الموجتتوداالا متتت استتبخداماالا لحقتتوا  بياواى تتا المخبلفتتة ومصتتادر 

الملكيتتتتة والاتبةتتتتان وشستتتتبخدم القاتةتتتتة لقيتتتتاا الكفتتتتاءة الاستتتتريةارية للةنشتتتتية 

والمقدرة الاتبةااية وىققاالا الدوران مأ المبيعاالا للأصول واسق العاتد ى ق 
ومتتت  ىبتتتارة ىتتتت تقريتتتر يبتتتين اريجتتتة مىةتتتال المنشتتتية  قاتةتتتة التتتد لم الاستتتريةار 

شستتتتتبخدم مقيتتتتتاا البحليتتتتتل  فقتتتتتي والرم تتتتت   والعققتتتتتاالا الربحيتتتتتة واشتتتتتاط ا و 

كعبتارة ىتت شتف  قاتةة البتدفقاالا النقديتةم ومقايلس ا مأ قاتةة المركز الما   
تفصتي   للبتتدفقاالا النقديتتة الخارجيتتة والدا ليتتة المخصتتومة وميتتب المخصتتومة 

واالا، للأاشتطة الرشتغيلية والبةويليتة والاستريةارية  و ضتافة   تق  لتك متتت  د

كالبحليتتتتل المتتتتتا   بالنستتتتتق وتحليتتتتتل البعتتتتتادل، البحليتتتتتل المبخصتتتتتض، المواااتتتتتاالا 

والقتتتتتواتم الماليتتتتتة البقديريتتتتتة وقتتتتتواتم مصتتتتتادر  متتتتتوال واستتتتتبخداما،ةا ومقاراتتتتتة 

  ( 7)صابر، مرجأ سابع، ا القواتم المالية لسنواالا مخبلفة

لمتتتتتا    تتتتت  الحقتتتتتل االابتتتتتد م ةتتتتتا مساستتتتتية يتتتتتر  الباحتتتتتث ان للبحليتتتتتل المتتتتتا   مدواالا 
 الا ان افضتتتتتتل ا المتتتتتتا   والمحاستتتتت   وهنتتتتتتا  ىتتتتتدة مدواالا شستتتتتتبخدم  تتتتتت  البحليتتتتتل 

   القواتم المالية  ساسية المبةيلة    المركز الما   والد ل والبدفقاالا النقدية

 :
ً
 أساليب التحليل الماليثالثا

ةادهتتتا  تتت  البحليتتتل المتتتا   بتتتاوشيم يةكتتتت تحديتتتد مهتتتم  ستتتاليق الختتت  يةكتتتت اىب
وهو البحليل السي يقوم ى ق مساا المقاراة بتين مرقتام  الرم   م الما  البحليل 

   القواتم الماليتة حتدثا  ت  الفلتبة افست ا، كةقاراتة صتا   الترب  لستنة متا متأ 

مبيعتتتاالا الستتتنة افستتت ا، ويبصتتتف هتتتسا النتتتو  متتتت البحليتتتل بالستتت ون الاابفتتتاء 

بحليتتتتل المتتتتا   ال البعتتتتد الزمختتتت  ىنتتتت ، حيتتتتث من المقاراتتتتة تتتتتبم  تتتت  الفلتتتتبة افستتتت ا 

ويطلتتتتتتع ىليتتتتتت  البحليتتتتتتل المبحتتتتتتر ، وتلبكتتتتتتز الفاتتتتتتتدة  تحليتتتتتتل الاتجتتتتتتاه(م( فقتتتتتي 

الرتلستتتتتة منتتتتت   تتتتت  معرفتتتتتة اتجتتتتتاه تطتتتتتور ىناصتتتتتر القتتتتتواتم الماليتتتتتة، فةتتتتتت  تتتتتقل 

البحليتتتل يةكتتتت مباسعتتتة ستتتلو  بنتتتد معتتتين متتتت بنتتتود القتتتواتم الماليتتتة ىقتتتب ىتتتدة 
د  الاستتتتتتبقرار مو ستتتتتنواالا متتتتتتت  تتتتتقل مقاراضةتتتتتتا متتتتتتأ ستتتتتنة  ستتتتتتاا، لمعرفتتتتتة متتتتتت

اللباجتتأ  تت  هتتسا البنتتد، ويستتاىد هتتسا النتتو  متتت مستتاليق البحليتتل  تت  الكشتتف 

البحليتتل المتتتا   بيستتلوع النستتتق  ىتتت سعتتت  الخصتتاتض النوىيتتتة لمبغيتتب معتتتين 
شعقتتب النستتق الماليتتة ىتتت العققتتة بتتين مبغيتتبيت يخصتتان بنتتد مو فقتترة مو  الماليتتةم

 مجةوىة فقراالا، ويبم  لك بقسةة محدهةا ى 
ه
ق : ر، وم  الا تضتيف بنتدا

 للبنتتتتتتديت، و اةتتتتتتا تحتتتتتتاول تفستتتتتتيب العققتتتتتتة بي ةةتتتتتتا ل تتتتتتي شستتتتتت ل ىةليتتتتتتة 
ه
جديتتتتتتدا

الحصتتتول ى تتتق النتتتاتث متتتت ىةليتتتة البحليتتتل المتتتا   ووضتتتع   تتت   دمتتتة مبختتتسي 

  ( 17-18م، ا2010 )سيف،القرار الإداري 

 سوق الخرطوم للأوراق الماليةلقياس  تحليليةدراسة  المحور الرابع:

 خاذ القرارات الاستثماريةوات

 جتتراء البحليتتل المتتا   هتتسا البحتتث  تت   تبةيتتل الدراستتة البحليليتتة  تت  -مدللالمةة
  تتتق استتتق مئويتتتة قابلتتتة للةقاراتتتة،   تتتالبحويل للقتتتواتم الماليتتتةالرم تتت   و فقتتتي  

بحيث ي ون رقم رتلات    ت  كتل قاتةتة يتبم قستةة بتاا  ىناصتر القاتةتة ىليت ، 

بيعتاالا  كترقم مسا ت    ت  قاتةتة التد ل ومجةتو  وسلبم اىبةاد رقم صا   الم
التحليةل  وفتع الجتداول الباليتةمالاصول كرقم مسا       قاتةتة المركتز المتا  ، 

 :المالي

 

 .، المبالغ بالجنيهلكل سنة (31/12)قاسمة الدلل للسنوات الخمسة المنتهية في يوضح (: 1جدول رقم )

 م0252 م0251 م0252 م0252 م0252 البيان

 27369231 29726590 24420670 56535637 49464015 راداالاالاي

 49262 2659874 1594547 2608083 6982071 الايراداالا   ر  

 27418493 32386464 26015217 59143720 56446086 إجمالي الإيرادات

 
ه
           ااقصا

 16910351 19580422 23168396 40734331 45869210 المصروفاالا العةومية والإدارية
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 10508142 12806042 2846821 18409389 10576876 صافي الدلل
 (م 2014-2018) المصدرم  ىداد الباحث مت البقارير السنوية لسوا الخرطوم للأوراا المالية مت فلبة

 .، المبالغ بالجنيهلكل سنة (31/12 )كز المالي للسنوات الخمسة كما فيقاسمة المر (: يوضح 2جدول رقم )

 (م2018- 2014السنوية لسوا الخرطوم للأوراا المالية مت فلبة)المصدرم  ىداد الباحث مت البقارير 

 :
ً
 يوضح نتاسج التحليل الرأس ي لقاسمة الدلل(: 3جدول رقم ) :التحليل الرأس ي لقاسمة الدللأولا

 م0252 م0251 م0252 م0252 م0252 البيان

 %100.0 %100.0 %100.0 %100.0 %100.0 الايراداالا

 %0.2 %8.9 %6.5 %4.6 %14.1  الايراداالا   ر  

 %100.2 %108.9 %106.5 %104.6 %114.1 إجمالي الإيرادات

 
ه
           ااقصا

 %61.8 %65.9 %94.9 %72.1 %92.7 المصروفاالا العةومية والإدارية

 م0252 م0251 م0252 م0252 م0252 البيان

           الموجودات

           الموجودات المتداولة:

 14605312 5844147 4682420 742470 1788867 النقد    الصندوا ولد  البنو 

 10816290 6639790 3788969 29690099 43350476 اسريةاراالا قصيبة  جل

 3387954 3779552 3427831 8003091 6927543 السمم المدينة

 43509   6631898 544283 2566579 السمم المدينة   ر  

 28853065 16263489 18531118 38979943 54633465 مجموع الموجودات المتداولة

           الموجودات غير المتداولة:

 1126190 1473511 1266739 1075219 901641 المصروفاالا المؤجلة

 5393380 44146614 53068322 57683481 61286046  االا والمعداالاصا   المةبل

 6519570 45620125 54335061 58758700 62187687 مجموع الموجودات غير المتداولة

 35372635 61883614 72866179 97738643 116821152 إجمالي الموجودات

           المطلوبات والاحتياطيات:

           المطلوبات

           طلوبات المتداولة:الم

 386668 15085761 15018043 16675472 16725765 السمم الداتنة

 5683449 4754123 6785121 7491946 9897852 المطلوباالا   ر  

 6070117 19839884 21803164 24167418 26623617 مجموع المطلوبات المتداولة:

           المطلوبات غير المتداولة:

 1499305 2346760 3263212 4447380 6713285 ض رةاية الخدمةمخص

 1499305 2346760 3263212 4447380 6713285 مجموع المطلوبات غير المتداولة:

 7569422 22186644 25066376 28614798 33336902 إجمالي المطلوبات

           الاحتياطيات:

 25973540 34881115 42757242 49558271 55915614 الاحبياطياالا 

 1829673 4815855 5042561 19565574 27568636 الفات  المجةأ

 27803213 39696970 47799803 69123845 83484250 مجموع الاحتياطيات والفاسض

 35372635 61883614 72866179 97738643 116821152 إجمالي المطلوبات والاحتياطيات
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 %38.4 %43.1 %11.7 %32.6 %21.4 صافي الدلل
 م 2020الدراسة البحليليةالمصدرم 

 ر   قل فلبة البحليل حيث مرةا كااتا بنستبة    بند الايراداالا   تزايد هنا  
 متتر التتتسي اد  م 2018 تت  ىتتام  %14,1م  ومصتتب  بنستتبة 2014 تت  ىتتام  0,2%

 م2014 تتتت  ىتتتتام  %100,2  تتتتق تزايتتتتد  جةتتتتا   الإيتتتتراداالا حيتتتتث مرةتتتتا كااتتتتا بنستتتتبة 

هنتا    م وهسا مؤشر ايجتابي  داء الستوا 2018   ىام  %114,1وارتفأ بنسبة 
المصتتروفاالا العةوميتتتة والإداريتتتة  تتتقل مىتتوام البحليتتتل حيتتتث مرةتتتا تزايتتد  تتت  بنتتتد 

م بنستتتتبة 2016ومكقتتتتب قيةتتتتة  تتتت  ىتتتتام  %61,8م 2014 تتتت  ىتتتتام مقتتتتل قيةتتتتة كااتتتتا 

مةتتا صتتاحبة وهتتسا مؤشتتر ميتتب ايجتتابي   %92,4م بنستتبة 2018ىتتام   تت و 94,9%

يجتتتتتق دراستتتتتة  ستتتتتباع سشتتتتت ل مستتتتتبفي  وبالبتتتتتا    تتتت  تخفتتتتتي  صتتتتتا   التتتتتد ل 
هنتا  في  هسه المصتروفاالا لزيتادة التد ل المستضةدأ للستوا  والعةل ى ق تخ

 تتت   %39,5وكتتان مى تتق استتبة  تت  بنتتد صتتا   التتد ل  تتقل فلتتبة البحليتتل تسبتتسع 

 تتت  ىتتتام  %10,9اقتتتل استتتبة  الا ارةتتتا ااخفضتتتا بويعبقتتتب افضتتتل ىتتتام م 2015ىتتتام 
ويعقب استوء ىتام وهتسا البسبتسع يبطلتق مراجعتة العةليتاالا الاستريةارية  م 2016

لستتتتتوا  واتختتتتتا  القتتتتتراراالا الاستتتتتريةارية الستتتتتليةة لبحتتتتتث فتتتتترا استتتتتريةارية  تتتتت  ا

  وتوليد  رباحمفضل قادرة ى ق ايادة صا   الد ل 
 

 :
ً
 (: يوضح نتاسج التحليل الرأس ي لقاسمة المركز المالي4جدول رقم ) مالتحليل الرأس ي لقاسمة المركز الماليثانيا

 م2020 المصدرم الدراسة البحليلية

 

 م0252 م0251 م0252 م0252 م0252 البيان

           لموجوداتا

           الموجودات المتداولة:

 %41.3 %9.4 %6.4 %0.8 %1.5 النقد    الصندوا ولد  البنو 

 %30.6 %10.7 %5.2 %30.4 %37.1 اسريةاراالا قصيبة  جل

 %9.6 %6.1 %4.7 %8.2 %5.9 السمم المدينة

 %0.1 %0.0 %9.1 %0.6 %2.2 السمم المدينة   ر  

 %81.6 %26.3 %25.4 %39.9 %46.8 وجودات المتداولةمجموع الم

           الموجودات غير المتداولة:

 %3.2 %2.4 %1.7 %1.1 %0.8 المصروفاالا المؤجلة

 %15.2 %71.3 %72.8 %59.0 %52.5 صا   المةبل االا والمعداالا

 %18.4 %73.7 %74.6 %60.1 %53.2 مجةو  الموجوداالا ميب المبداولة

 %100.0 %100.0 %100.0 %100.0 %100.0 وداتإجمالي الموج

           المطلوبات والاحتياطيات:

           المطلوبات

           المطلوبات المتداولة:

 %1.1 %24.4 %20.6 %17.1 %14.3 السمم الداتنة

 %16.1 %7.7 %9.3 %7.7 %8.5 المطلوباالا   ر  

 %17.2 %32.1 %29.9 %24.7 %22.8 مجموع المطلوبات المتداولة:

           المطلوبات غير المتداولة:

 %4.2 %3.8 %4.5 %4.6 %5.7 مخصض رةاية الخدمة

 %4.2 %3.8 %4.5 %4.6 %5.7 مجموع المطلوبات غير المتداولة:

 %21.4 %35.9 %34.4 %29.3 %28.5 إجمالي المطلوبات

           الاحتياطيات:

 %73.4 %56.4 %58.7 %50.7 %47.9 الاحبياطياالا 

 %5.2 %7.8 %6.9 %20.0 %23.6 الفات  المجةأ

 %78.6 %64.1 %65.6 %70.7 %71.5 مجموع الاحتياطيات والفاسض

 %100.0 %100.0 %100.0 %100.0 %100.0 إجمالي المطلوبات والاحتياطيات
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ستتتبة ن جتتتل بحيتتتث كااتتتا بهنتتتا  تسبتتتسع وتزايتتتد  تتت  بنتتتد استتتريةاراالا قصتتتيبة 

 ،%5.2م بقيةتتتة 2016بيقتتتل استتتبة  تتت  ىتتتام وتسبتتتسع م 2014 تتت  ىتتتام  30.6%
الزيتتتادة  تتت   تتتتدلو استتتبة متتت  مى تتتق و م 2018 تتت  ىتتتام  %37.1بلنةتتتا اادة بنستتتبة 

يوجتتد تسبتتسع  تت  بنتتد    داء الستتوا جتتل مؤشتتر ايجتتابي الاستتريةاراالا قصتتيبة الا 

باقتتتتتتل استتتتتتبة بقيةتتتتتتة   دمالا حيتتتتتتث بتتتتتت جةتتتتتتا   المطلوبتتتتتتاالا  تتتتتتقل فلتتتتتتبة البحليتتتتتتل 

 تتت  ىتتتام   %35.9 استتتبة بقيةتتتةاى تتتق    تتتق اثتتتم ارتفعتتت م 2014 تت  ىتتتام  21.4%

هنتتتتا  تسبتتتتسع  تتتت  بنتتتتد  م 2018ىتتتتام  تتتت   %28.5وااخفضتتتتا بنستتتتبة م  2015
مجةتتو  الاحبياطيتتاالا والفتتات   تتقل فلتتبة البحليتتل بحيتتث كااتتا مى تتق قيةتتة 

 تتتت  ىتتتتام  %64.1ة ومقتتتتل قيةتتتتة ل تتتتا بنستتتتبم 2014 تتتت  ىتتتتام  %78.6ل تتتتا بنستتتتبة 

 م  2018   ىام  %71.5م واصبحا بنسبة 2015
 

  :
ً
   :التحليل الأفقي لقاسمة الدللثالثا

  (: يوضح نتاسج التحليل الأفقي لقاسمة الدلل5جدول رقم )

 م0252 م0251 م0252 م0252 م0252 البيان

 %100.0 %108.6 %89.2 %206.6 %180.7 الايراداالا

 %100.0 %5399.4 %3236.9 %5294.3 %14173.3 الايراداالا   ر  

 %100.0 %118.1 %94.9 %215.7 %205.9 إجمالي الإيرادات

 
ه
           ااقصا

 %100.0 %115.8 %137.0 %240.9 %271.2 المصروفاالا العةومية والإدارية

 %100.0 %121.9 %27.1 %175.2 %100.7 صافي الدلل
 م 2020المصدرم الدراسة البحليلية

 

حيتتث ااحرفتتا   تت  بنتتد الإيتتراداالاتسبتتسباالا ايتتادة واقصتتان وااحرافتتاالا هنتتا  

 ،م وهتتسا مفضتتل2017 تت  ىتتام  %206.6ااحتتراأ ايجتتابي بتتيى ق قيةتتة بنستتبة 
وهتتسا مؤشتتر ، م2018 تت  ىتتام  %180.7بلنةتتا ااحرفتتا ااحتتراأ ستتل   بنستتبة 

ستتتتتل   ى تتتتتق مداء الإداراالا الرشتتتتتغيلية، لتتتتتسا يجتتتتتق اتختتتتتا  القتتتتتراراالا الستتتتتتليةة 

سياستتتتتاالا المبيعتتتتتاالا  تتتتت  الستتتتتوا وبحتتتتتث ىتتتتتت فتتتتترا بيعيتتتتت  جديتتتتتدة لمراجعتتتتتة 

هنتتتتتا  ااحتتتتتراأ ايجتتتتتابي  تتتتت  بنتتتتتد الإيتتتتتراداالا   تتتتتر    لبغطيتتتتتة هتتتتتسا الااحتتتتتراأ

م متتتتتتت ستتتتتتتنة 2018 تتتتتتت  ىتتتتتتام  %14173.3بحيتتتتتتث بلغتتتتتتا مى تتتتتتتق استتتتتتبة بقيةتتتتتتة 

 ستتاا، وهتتسا مؤشتتر ايجتتابي، لتتسا يجتتق شعزيتتز هتتسه السياستتة الختت  ادالا   تتق 

هنتتتا  تسبتتتسباالا ايتتتادة واقصتتتان وااحرافتتتاالا  تتت  بنتتتد  ايتتتادة الإيتتتراداالا   تتتر  
م وهتتتسا 2017 تتت  ىتتتام  %175.2بنستتبة  صتتا   التتتد ل بحيتتتث بلتت  مى تتتق قيةتتتة

م وهتتتتتتتسا 2018 تتتتتت  ىتتتتتتام  %100.7ااحتتتتتتراأ ايجتتتتتتابي، بلنةتتتتتتا ااحرفتتتتتتا بنستتتتتتبة 

، وهتتتتتتتتسا اتتتتتتتتاتث با ستتتتتتتتاا ىتتتتتتتتت ااخفتتتتتتتتان الإيتتتتتتتتراداالا وايتتتتتتتتادة ااحتتتتتتتتراأ ستتتتتتتتل  

جتتتتق البيكتتتتد ى تتتتق مراجعتتتتة سياستتتتاالا المصتتتتروفاالا العةوميتتتتة والإداريتتتتة لتتتتسا ي

  لعةومية والإدارية بقدر الام ان البيأ والعةل ى ق تخفي  المصاريف ا

 
 :

ً
 لقاسمة المركز المالي(: يوضح نتاسج التحليل الأفقي 6جدول رقم ):لتحليل الأفقي لقاسمة المركز الماليارابعا

 م0252 م0251 م0252 م0252 م0252 البيان

           الموجودات

           الموجودات المتداولة:

 %100.0 %40.0 %32.1 %5.1 %12.2 النقد    الصندوا ولد  البنو 

 %100.0 %61.4 %35.0 %274.5 %400.8 اسريةاراالا قصيبة  جل

 %100.0 %111.6 %101.2 %236.2 %204.5 السمم المدينة

 %100.0 %0.0 %15242.6 %1251.0 %5899.0 السمم المدينة   ر  

 %100.0 %56.4 %64.2 %135.1 %189.4 مجموع الموجودات المتداولة

           الموجودات غير المتداولة:

 %100.0 %130.8 %112.5 %95.5 %80.1 المصروفاالا المؤجلة

 %100.0 %818.5 %984.0 %1069.5 %1136.3 صا   المةبل االا والمعداالا

 %100.0 %699.7 %833.4 %901.3 %953.9 مجموع الموجودات غير المتداولة

 %100.0 %174.9 %206.0 %276.3 %330.3 إجمالي الموجودات

           المطلوبات والاحتياطيات:

           المطلوبات
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           المطلوبات المتداولة:

 %100.0 %3901.5 %3884.0 %4312.6 %4325.6 السمم الداتنة

 %100.0 %83.6 %119.4 %131.8 %174.2 المطلوباالا   ر  

 %100.0 %326.8 %359.2 %398.1 %438.6 مجموع المطلوبات المتداولة:

           المطلوبات غير المتداولة:

 %100.0 %156.5 %217.6 %296.6 %447.8 مخصض رةاية الخدمة

 %100.0 %156.5 %217.6 %296.6 %447.8 ات غير المتداولة:مجموع المطلوب

 %100.0 %293.1 %331.2 %378.0 %440.4 إجمالي المطلوبات

           الاحتياطيات:

 %100.0 %134.3 %164.6 %190.8 %215.3 الاحبياطياالا 

 %100.0 %263.2 %275.6 %1069.3 %1506.8 الفات  المجةأ

 %100.0 %142.8 %171.9 %248.6 %300.3 مجموع الاحتياطيات والفاسض

 %100.0 %174.9 %206.0 %276.3 %330.3 إجمالي المطلوبات والاحتياطيات
 م2020 المصدرم الدراسة البحليلية

م 2018هنتتا  ايتتادة  تت  بنتتد استتريةاراالا قصتتيبة  جتتل بحيتتث بلغتتا  تت  ىتتام 
بحيث ابث ىت هسه الزيتادة ارتفتا  كبيتب مت سنة  ساا،  %400.8بنسبة 

 تتتت  بنتتتتد مجةتتتتو  الموجتتتتوداالا المبداولتتتتة، وهتتتتسا مؤشتتتتر  جيتتتتد ى تتتتق الاستتتتبغقل 

هنتا  ايتادة  ت   استبنناتية جيتدة ميتل لموجتوداالا الستوا  ت  شع تيم اربتاح الا 

بنتتتتتد مجةتتتتتو  الموجتتتتتوداالا المبداولتتتتتة بحيتتتتتث بلغتتتتتا  تتتتت  ستتتتتنة البحليتتتتتل لعتتتتتتام 
، وشعبقتتب مؤشتتتر جيتتتد للستتتوا  تتت  متتتت ستتتنة  ستتتاا %189.4م بنستتبة 2018

هنتتتتا  ايتتتادة  تتتت  بنتتتد مجةتتتتو   استتتبخدام الاميتتتتل ل تتتسه الموجتتتتوداالا المبداولتتتة 

متتت  %953.9استتبة م 2018مبداولتة بحيتتث بلغتا  تت  ىتام الغيتتب الا الموجتودا

سنة  ساا، يجق مراجعتة وتق ت   مستباع هتسه الزيتادة وقيتاا الجتدو  

مبداولة ومثرهتا ى تق الغيب الاقبصادية لقحبفاظ بةسه القيم مت الموجوداالا 

  مرباح السوا 

 :
ً
 نسبة التداول  ام النسب المالية:التحليل المالي باستخدلامسا

 =
 صول  المبداولة

الالل)اماالا المبداولة
بتتتتتالرجو    تتتتتق القتتتتتواتم الماليتتتتتة لستتتتتوا الخرطتتتتتوم لتتتتتلأوراا    

جةةةدول رقةةةم  الماليتتتة كااتتتا استتتبة البتتتداول كةتتتا هتتتو ظتتتاهر  تتت  الجتتتدول البتتتا  م

 (: يوضح نسبة التداول 7)
 م0252 م0251 م0252 م0252 م0252 البيان 

 4.75 0.82 0.85 1.61 2.05 اسبة البداول 
 م2020 المصدرم الدراسة البحليلية

مت  قل مراجعة استق البتداول  تقل فلتبة البحليتل فتان القيةتة الع متت 

 تتت   2,05ومتتتت ثتتتم تناقصتتتا لبصتتتب   4,75م بقيةتتتة 2014ل تتتا كااتتتا  تتت  ىتتتام 

م وهسا البناقض المدحوظ يرجأ   ق الزيادة الكبيبة    المطلوباالا 2018ىام 

م بلنةتتتتا  تتتت  ىتتتتام 2018  تتتت  ىتتتتاما 26,623,617الختتتت  كااتتتتا بقيةتتتتة المبداولتتتتة 
ا  وبشتتت ل 20,553,500ا بزيتتتادة قتتتدرها 6,070,117 م كااتتتا بقيةتتتة 2014

ىتتتام فتتتان  دارة الستتتوا حاف تتتتا  تتتقل فلتتتبة البحليتتتتل ى تتتق استتتبة معقولتتتتة 

، وهتتتتتسا مؤشتتتتتر جيتتتتتد ى تتتتق قتتتتتدرة الستتتتتوا ى تتتتتق ىةل تتتتا ومبناستتتتبة متتتتتأ طبيعتتتتتة
ون الحاجتة   تق التبخلض متت جتزء الوفاء بالل)اما،ةا المطلوبتة  ت  موىتدها بتد

معةدل دوران الأصةول  مت مصول ا الياببة مو اقلبان قرون طويلة الاجتل 

الثابتة = 
الايراداالا

 صول  الياببة
لرجو    ق القواتم المالية لسوا الخرطتوم لتلأوراا با   

  كان معدل دوران  صول الياببة كةا هو ظاهر    الجدول البا  مالمالية 

 (: يوضح معدل دوران الأصول الثابتة8م )جدول رق

 البيان 
0252

 م
0252

 م
0252

 م
0251

 م
0252

 م

معتتتتتتتتتتتتتتتتتتتدل دوران 

 4.20 0.65 0.45 0.96 0.80  صول الياببة

 م2020 المصدرم الدراسة البحليلية

ت  قل مراجعتة معتدل دوران  صتول الياببتة  تقل فلتبة البحليتل حيتث م
متتترة ومتتتت ثتتتم تناقصتتتا  4,20م 2014ان القيةتتتة الع متتتت لتتت  كااتتتا  تتت  ىتتتام 

م  هتتسا الااخفتتان يتتدل ى تتق  جتتز  صتتول 2018متترة  تت  ىتتام  0,80لبصتتب  

وا الياببتتة ى تتق توليتتد الايتتراداالا المناستتبة لقيةضةتتا، لتتسا يجتتق ى تتق  دارة الستت
اجمةةةةةةةالي الأصةةةةةةةول =  عةةةةةةةدل دورانم الوقتتتتتتتوأ ى تتتتتتتق استتتتتتتباع هتتتتتتتسا اللباجتتتتتتتأ 

الايراداالا

اجةا    صول 
القتتتتواتم الماليتتتتة لستتتتوا الخرطتتتتوم لتتتتلأوراا الماليتتتتة لرجو    تتتتق بتتتتا  

جةةدول  كتتان معتتدل دوران اجةتتا    صتتول كةتتا هتتو ظتتاهر  تت  الجتتدول البتتا  م
 (: يوضح معدل دوران اجمالي الأصول 9رقم )

 البيان 

0252

 م

0252

 م

0252

 م

0251

 م

0252

 م

معدل دوران 
 0.77 0.48 0.34 0.58 0.42 اجةا    صول 
 م2020 بحليليةالمصدرم الدراسة ال

مت  قل مراجعة معدل دوران اجةتا    صتول  تقل فلتبة البحليتل حيتث 

متتتتترة ومتتتتتت ثتتتتتم  0,77م بقيةتتتتتة 2014ان القيةتتتتتة الع متتتتتت لتتتتت  كااتتتتتا  تتتتت  ىتتتتتام 
م، هتتتتتسا الااخفتتتتتان يتتتتتدل ى تتتتتق 2018متتتتترة  تتتتت  ىتتتتتام  0,42تناقصتتتتتا لبصتتتتتب  

تراجتتتتتتأ كفتتتتتتاءة الستتتتتتوا  تتتتتت  استتتتتتريةار اجةتتتتتتا   مصتتتتتتول ا  تتتتتت  توليتتتتتتد الايتتتتتتراداالا 

لمناستتتبة لقيةضةتتتا، لتتتسا يجتتتق ى تتتق  دارة الستتتوا الوقتتتوأ ى تتتق استتتباع هتتتسا ا
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نسةةةةةةةبة المديونيةةةةةةةة =  اللباجتتتتتتتأ 
 اجةا   المطلوباالا

 اجة    صول 
بتتتتتتتالرجو    تتتتتتتق القتتتتتتتواتم الماليتتتتتتتة   

لستتتتوا الخرطتتتتوم لتتتتلأوراا الماليتتتتة كااتتتتا استتتتبة المديوايتتتتة كةتتتتا هتتتتو ظتتتتاهر  تتتت  
 لمديونية(: يوضح نسبة ا10جدول رقم ) الجدول البا  م

م0252  البيان   م0252 م0251 م0252 م0252 

اسبة  

 0.21 0.36 0.34 0.29 0.29 المديواية

 م2020 الدراسة البحليليةالمصدرم 

 تتتتقل فلتتتتبة البحليتتتتل حيتتتتث ان هنتتتتا  متتتتت  تتتتقل مراجعتتتتة استتتتبة المديوايتتتتة 
وهتتتتسا يتتتتدل ى تتتتق ثبتتتتاالا ال ي تتتتل البةتتتتوي    %29ثبتتتتاالا  تتتت  قيةبتتتت  بةتتتتا يقتتتتارع 

مؤشر جيتد ى تق كفتاءة الستوا ولكتت يبطلتق البحتث مكنتب  ت   للسوا، وهسا

ام اايتتتة ايتتتتادة الاىبةتتتتاد ى تتتق التتتتديت  تتتت  تةويتتتل صتتتتفقاالا الستتتتوا لبخفتتتتي  
  ت اليف البةويل مأ الاحبفاظ بةامش مخاطر معقول 

 

 
: التحليل 

ً
 م0252 –م 0252بين  راا المالية للفلبة ما( يو   المعلوماالا المالية لسوا الخرطوم للأو 11الجدول رقم ) مللجدول التالي الأفقيسادسا

 م0252 م0251 م0252 م0252 م0252 البيان

 12,817,683,859 13,759,624,801 15,939,640,586 19,836,511,098 47,939,220,346 رما المال السوا 

 5,762,717,820 6,250,361,501 4,364,326,340 11,236,889,608 9,697,785,883  جم البداول 

 8,021,135 302,069,213 628,568,388 190,858,313 234,916,983 دد  وراا المبداولةى

 13,501,086 513,884,740 898,793,163 1,021,411,822 585,674,625 القيةة السوقية
 (م2018- 2014المصدرم البقارير السنوية لسوا الخرطوم للأوراا المالية مت فلبة )

 

 .اسج التحليل الأفقي  للمعلومات المالية(: يوضح نت12جدول رقم )

 م0251 م0252 م0252 م0252 البيان 

 %7 %16 %24 %142 رما المال السوا 

 %8 %30- %157 %14-  جم البداول 

 %3666 %108 %70- %23 ىدد  وراا المبداولة

 %3706 %75 %898 %102 القيةة السوقية
 م2020المصدرم الدراسة البحليلية 

ايتتد مستتبةر لتترما المتتال الستتوا   تتقل ستتنواالا البحليتتل حيتتث مرتفتتأ هنتتا  تز 
 وهتتتتتتسا مؤشتتتتتتر جيتتتتتتد للستتتتتتوا %142 بنستتتتتتبة م 2018بتتتتتتيى ق قيةتتتتتتة  تتتتتت  ىتتتتتتام 

هنتتتا  تسبتتتتسع ايتتتادة واقصتتتتان  تتت   جتتتتم للةحاف تتتة ى تتتتق رما المتتتال الستتتتوا   

 %157بتتيى ق قيةتتة بنستتبة  تتقل فلتتبة البحليتتل، حيتتث اتتجل ارتفتتا  البتتداول 
م 2018 تتت  ىتتتام  ((%14-اتتت  ااخفتتت  بيقتتتل قيةتتتة بنستتتبة م  الا ا2017 تتت  ىتتتام 

بعلقتتتة يجتتتق للستتتوا مراجعتتتة السياستتتاالا الماليتتتة الموهتتتسا مؤشتتتر ميتتتب ايجتتتابي و 

قل فلتبة هنا  ااخفان مدحوظ    ىدد  وراا المبداولة  تبحجم البداول  

، %3666بنستتتتبة  م2015 تتتت  ىتتتتام البحليتتتتل، حيتتتتث اجتتتتد القيةتتتتة الع متتتتت لتتتت  
 (%70)–ستتتتبة نم ب2017يقتتتتل قيةتتتتة لتتتت   تتتت  ىتتتتام واتتتتجل ااخفتتتتان مدحتتتتوظ ب

هنتتتتتتا  تسبتتتتتتسع ايتتتتتتادة واقصتتتتتتان  تتتتتت  القيةتتتتتتة  للستتتتتتوا وهتتتتتتسا مؤشتتتتتتر ميتتتتتتب جيتتتتتتد 

 م بنستبة2015السوقية  قل فلبة البحليل، وان القيةة الع مت ل ا    ىتام 
 2018ىتام و ت  ، %75م بنستبة 2016ومقل قيةة ل تا  ت  ىتام ، %3706 بلغا

  ايجابي للسوا  وهسا مؤشر ميب  %102اجلا اسبة 

 النتاسج

متتت  متتتر ه الدراستتتة لعكتتتي متتتا يتتتدور  تتت   تتت  مي بحتتتث شعبقتتتب النبتتتاتث   -دلل:المةةة

ووضتتتتتأ الحلتتتتتول المؤسستتتتتة الاقبصتتتتتادية وبيتتتتتان اقتتتتتاه القتتتتتوة والضتتتتتعف فيةتتتتتا 

الابتتتد ومتتتت هنتتتا والختتروا ببوصتتتيا،ةا والمعالجتتاالا لبلتتتك المشتتتكقالا الاقبصتتتادية 

الختتت  شعبةتتتد ىليةتتتا الباحتتتث قيتتتة متتتت  جتتتراء دراستتتاالا ميداايتتتة تحليليتتتة مو تطبي
واىبةتتتتتد الباحتتتتتث ى تتتتتق الدراستتتتتة البحليليتتتتتة و تتتتترا  الاستتتتتبخراا تلتتتتتك النبتتتتتاتث 

 بالنباتث الباليةم 

الايتتتتراداالا   تتتتر   تتتتقل فلتتتتباالا البحليتتتتل  متتتتت  تتتتقل البحليتتتتل ان تبتتتتين .5
داالا وهتتتسا مؤشتتتر ايجتتتابي مل)ايتتدة  متتتر التتتسي اد    تتتق ايتتتادة  تت   جةتتتا   الايتتترا

  وم للأوراا المالية داء  سوا الخرط

 االا العةوميتة والإداريتتة  تقل فلتتبةان المصتتروف البحليتل ىةليتتة مظ ترالا  .0

 
ه
 تتتت  تخفتتتي   يصتتتتاحيةاوهتتتسا مؤشتتتر ميتتتتب ايجتتتابي مةتتتا البحليتتتل مرتفعتتتة جتتتتدا

 تت  ستتوا الخرطتتوم  التتد ل وهتتسا مؤشتتر ستتل   ى تتق ايتتادة المصتتروفاالا صتتا  

   للوراا المالية

يتتتتراداالا  تتتتقل فلتتتتباالا البحليتتتتل اجةتتتتا   الا البحليتتتتل ان  تبتتتتين متتتتت  تتتتقل .3
وهتتتسا مؤشتتتر ميتتتب مبسبسبتتة ايتتتادة واقصتتتان ومنحرفتتتة ااحتتتراأ ستتل   وايجتتتابي 

  جيد  داء سوا الخرطوم للأوراا المالية

ان الاسريةاراالا قصيبة  جتل مبسبسبتة   ت  ستنة  البحليل  اباتثمظ رالا  .2
نواالا سا مؤشتر جيتد  ت  ست ساا  الا ارةا اادالا    ستنة البحليتل الا يتبة  وهت

لزيتادة الزيادة    الاسريةاراالا قصيبة الاجتل مؤشتر ايجتابي ل دتالبحليل مةا 

  سوا الخرطوم للأوراا المالية كفاءة
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القيةتتة استتبة البتتداول  تتقل فلتتبة البحليتتل ان مظ تترالا ىةليتتة البحليتتل   .1

الع مت ل ا    سنة الاساا وتناقصا  ت  ستنواالا البحليتل  وهتسا البنتاقض 
 ت  ستوا الخرطتوم  يتادة الكبيتبة  ت  المطلوبتاالا المبداولتةيرجأ   تق الز المدحوظ 

  للأوراا المالية

ارتفتا  مدحتوظ  ت  رما المتال  هنتا   انتبين مت  قل ىةلية البحليل   .2
 المتتال المحاف تتة ى تتق رما  تت  الستتوا   تتقل فلتتبة البحليتتل وهتتسا مؤشتتر جيتتد 

     سوا الخرطوم للأوراا المالية   السوا

ان  جتم البتداو   الك ت   تقل فلتباالا البحليتل  لالبحليت ىةليتة مظ رالا  .2
 
ه
 وااخفاضتتتتتتتا

ه
يبطلتتتتتتتق مراجعتتتتتتتة وهتتتتتتتسا مؤشتتتتتتتر ميتتتتتتتب ايجتتتتتتتابي مبسبتتتتتتتسع ارتفاىتتتتتتتا

 تتتتتت  ستتتتتوا الخرطتتتتتوم لتتتتتتلأوراا  السياستتتتتاالا الماليتتتتتة المبعلقتتتتتتة بحجتتتتتم البتتتتتداول 

  المالية

ان ىتتتتتتدد  وراا المبداولتتتتتتة اتتتتتتجلا ااخفتتتتتتان مظ تتتتتترالا ابتتتتتتاتث البحليتتتتتتل  .2
هتسا مؤشتر ميتب ايجتابي  داء ستوا الخرطتوم و  مدحوظ   قل فلبة البحليتل،

  للأوراا المالية

ان هنتتتتا  تسبتتتتسع ايتتتتادة واقصتتتتان  تتتت  القيةتتتتة ن متتتتت  تتتتقل البحليتتتتل يتبتتتت .9
لستتتتوا الخرطتتتتوم الستتتتوقية  تتتتقل فلتتتتبة البحليتتتتل، وهتتتتسا مؤشتتتتر ميتتتتب ايجتتتتابي 

  للأوراا المالية

هنا  تسبتسع ايتادة واقصتان  ت  بنتد مجةتو  مظ رالا ىةلية البحليل ان  .52
حبياطياالا والفات   قل فلبة البحليتل بحيتث كااتا مى تق قيةتة  ت  ستنة الا 

 لتد  ستوا الخرطتوم لتلأورا الماليتة  ساا وااخفضا    سنواالا البحليتل

   

 التوصيات
ادالا   تتق ايتتادة الإيتتراداالا   تتتر   الماليتتة الختت  عزيتتز السياستتاالابب الاهبةتتام   5

 المراجعة الدورية ل سه السياساالا مت  قل 
دراستتتتتتتة  ستتتتتتتباع الختتتتتتت  ادالا   تتتتتتتق ايتتتتتتتادة المصتتتتتتتروفاالا العةوميتتتتتتتة بالاللتتتتتتت)ام   0

فاالا لزيتتتادة والإداريتتة سشتتت ل مستتتبفي  والعةتتل ى تتتق تخفتتتي  هتتسه المصتتترو 

  المسضةدأ لسوا الخرطوم للأوراا المالية الد ل
العةلياالا الاسريةارية الخ   ى ق  دارة السوا وضأ مسي ومعاييب  لمراجعة  3

تختتتتتتتا  قتتتتتتتراراالا فلتتتتتتتبة البحليتتتتتتتل وا  تتتتتتتقل د ل التتتتتتتادالا   تتتتتتتق ااخفتتتتتتتان صتتتتتتتا   

 يادة صا   الد ل وتوليد  رباح اسريةارية سليةة قادرة ى ق ا 
عالجتتتتتتة الايتتتتتتراداالا المبسبسبتتتتتتة والمنحرفتتتتتتة الاهبةتتتتتتام بوضتتتتتتأ مستتتتتتي ىلةيتتتتتتة لم  2

 باتختتتا  القتتتراراالا الستتتليةة ىتتتت طريتتتع مراجعتتتة 
ه
 تتت   سياستتتة المبيعتتتاالا ستتتلبيا

 احراأ السوا وبحث ىت فرا بيعي  جديدة لبغطية هسا الا 

  لزياد،ةا    ستنواالا البحليتل  الاهبةام باالاسريةاراالا قصيبة  جل  1
ه
اسبة

مؤشتتر  جيتتد  ساوىكستا ى تتق ارتفتتا  كبيتتب  تت  ايتادة الموجتتوداالا المبداولتتة، وهتت

 ى ق الاسبغقل الاميل لموجوداالا السوا    شع يم ارباح اسبنناتية جيدة 

راجعتتتتتة  يتتتتتاراالا اتختتتتتا  قتتتتتراراالا استتتتريةارية رشتتتتتيدة لم ى تتتتق  دارة الستتتتتوا   2
 شس م    تخفي  ت لفة البةويل البةويل بالديت قصيب الاجل 

بةراجعتتتتتتتتتتة السياستتتتتتتتتتاالا  المحاستتتتتتتتتتةية والماليتتتتتتتتتتة الختتتتتتتتتت  ادالا   تتتتتتتتتتق  الاللتتتتتتتتتت)ام   2

ستتتتوا الخرطتتتتوم لتتتتلأوراا  تتت   تتتقل فلتتتتبة البحليتتتتل ااخفتتتان  جتتتتم البتتتتداول 
  المالية والعةل ى ق معالجضةا

والمحاسةية المبعلقتة بتا وراا  يبطلق مىادة الن ر     السياساالا المالية  2
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والبطبيع، دراسة حالة سوا رما المال الإسقمي    مالي)يا،)مزةم الجامعة 

الإسقمية مزة، ىةادة الدراساالا العليا، كلية البجارة قسم  دارة  ىةال، 
 م( 2007 -ه1428رسالة ماجسبيب     دارة  ىةال، 

را، منا  ريةة، مثر المعلوماالا المالية    اتخا  القراراالا هبا  فا  59
الاسريةارية    سوا ىةان الما  ، مجلة الدراساالا المالية والمحاسةية 

 م 2018والإدارية، جامعة سطيف الجزاتر، العدد الباسأ جوان 

20. 

https://www.meemapps.com/5807bb41f517ee3061d07987/25/1
0/2019/12:00:AM 

 

 

http://www.amarabac.com/

