
 

 

 التحليل المالي أحد أهم ركائز ودعائم 

 آليات إتخاذ القرارات الإستثمارية في بيئة الأعمال

================= 

 
 :تمهيد

 

انطلاقاا من اادن أاا لانلاناا نقناراالين داا اعنواات جنيا ن ؤتل اا كنر اا ينا حقاا اكنمواادن اا ن  اا  ن د داا نا  االعن
 دا يعيننتاتنفالفإناا ا اين تااقرنا دا اعاكن ا نفد ن  كنا تحت لنالم لينلا ا نلاماجني  ا كنناا ن نا ا   نا

نيحت رل نا   ن دن   ن كنا ؤتل  ك.
ف  تحت ااالنالمااا لينمااالننتاااجن ااا نقلانااا نا ؤااا  إنالاواااان لاااتجن تصة ااا نا أ  نااا كناالمؤتل ااا كنا   ااا نننننننن

 نيق داا ن اا  دلا جنالم   اا ن تة تماادين ل اا امنتراا اانا تااا  تىنا االاخضن اا ن ااسنمواادنا  اا  ل ن  عاواا نف ااا ت 
اايجا ينعا افنف ةا ن   لةا نثنفةاعلانا ؤلاقا ن ا ناق االةنالمت اا ا نا الن عالنا أا ل  نانالم تمادينا ا نا ااالضن
المت اا  نا لنفتمولنا تزا  كنقااإيناقرالننتاتنالم تمادين  ق ا ف نالانا ؤلاقا ن ا ناق ا اياكناالماا اف كن

ا  تاا  انا االنتنا تل االنا  لاا ناا أحاا نناادناوااأ   ثننتااتنلا ن  تلاالننةاالنااتاالنالماا لين ؤاا  ن ةلناا ن اادن
اذ االانقشتتماا اننداا فنا  ااؤتىناا داالينانا طاافناا أ  واا كنالم   اا ن  ق اا ف نالانفد اا جنان ةاا نا  ق  اا ن

ناا  نا تلةناا تل   كنا لاخ  ن قا لانانا لقتنالم  وب.
 ذنا دااا اعاكنا   ااا ن أاااتؤةلنا تحت ااالنالمااا لين تتؤااا اناا واااجننتاااتن أاااتل ناياانالم تمااا كناا اااو

التحليل اائتتالي &اااالتحليل اائاتيلي  اامودناوتؤة ةنا تحت لنالم لينانا ؤ   ن دنا   ا ن علن
افتؤا ينااتحلي اائ دميجاواليراءاااالتخطيطاالايل&اااالرقيبةاالايليةاااتحلي اتقييماائداء.ا

ن- ن علام:الجل كنا لنفأت   ن دننت  انا حق اكنا تحت لنالم لينا  ل
 فدلضناياعينالم تم ين  نة ةنا تحت لنالم ليناذ لان تحد قنق  سنوا ل  ن نق ا سنعة ا نإدا ةاالانيأةا:ا

الم تماا ين نفد اا جنش اا اينالم تماا ينااياعينا اال  نا ااال ل ن ناشتتماا اناق  افاا كنا أااتأ  نانا لقااتن
نن انا دط عن.الم  وبنا ؤ لجتل ن ن ؤ ف ن  شزنالم تم ين تمولنن ضن  ن ع لاته نان

 لتجنالمأتعة ا ن   تحت لنالم لين تحد قن تتؤ اننتتنق عينالم تم يننتاتنفل  ا ناقع ا  نالاستثارونا:ا 
انالمأاااتدألن ن ؤ فااا نيعرااا نا أااا ل  ن ااا  نالم تمااا يناا دااا عيننتاااتنفلفإمااا ن ن وااا نالمأاااتعة  دن ااادن

ناشتتم انف صناوتعة عن   وأ نفتلا جن  نع أ تهج.
 ان ؤ فا نيعرا نا أا ل  ن اا  نالم تما يناماقان ت  وابن ا نالمد  ال نا ااح  ناذ الان االاقرضلننا:ا 

ا اا  ل نقاااإيناقراالن  ت اا ف نالان ؤ فاا نيعشنعة اا نالم تماا يننتااتنالماا  نا طل االنامااقان ت  واابن اا ن
نالمد  ل نا ح  نا   ل نطل ت ناقرل.



 

 

 تحت ااالنالمااا لين  ااا ا نفدااالضنالجلااا نا  ل ااا نوعتااا ن   ااا اا  نا ول  ااا ن  نةااا ةناالجهللليلاالرالللايةا:ا 
ا تأا  ن ا  أ نا ا  لنالمأاتحد ننتاتنالم تما ين نق ا ا نفأاؤإن  تصا كنالم تما يناان ا   ته ن ن

نق  ا ن ت  ؤ ننملنفطلعنالم تم ينا    نا ا  ن  ن  ل ن.
 ملنفئ كن تااا ن   تحت لنالم لينفدلضن تحت لنالم تم ينا    نا اؤل نالما لينبينلاالخبرةاالايليةا:ا

نتنفوت تىن دن ؤضنالجل كن د  لنا الةننتتنافؤ  .   اننت
تبلي  اححلداح لماحدوالادعلماعوف&امحيولةالإلقيءاالازيدامناالضنءاحنلاالتحلي االاليل&اب 

ا-إتخيذاالقرا ،افسنفا تنيولاف&ا ذ االابحثابيينامجانعةاالنقيطاالتيلية:
 :&حوئً:ا يأةاالتحلي االايل 

 مي يةاالتحلي االايل&ثي ييً:ا: 

 ثيً:اوظيفةاالاحل االايل&:ثيل 

 مصيد االتحلي االايل&: ابعيً:ا 

 :&خيمسيً:اح دافاالتحلي االايل 

 :&اايدايً:امنهجيةاالتحلي االايل
 خصيتصامعيييراالتحلي االايل&اوااتخداميتهي:اايبعيً:ا 

 ًح ناعاالتحلي االايل&:اثيمنيا: 

 النسباالايلية:تياعيً:ا 

 الخيتاة: 

ن
 ن:&حوئً:ا يأةاالتحلي االايل

ا  اا نا  اا اانا االننتماادكنان طتاا نا علال  اا كن اادنا داا  نالم  االنناماالنفاا ينن ؤتااانا تحت االنالماا لينف ع  اا من
لانظللعننةت  كنا غشناا ا اعننتاتناا وأ ينا وأإنا قرنو ينا لق  كنالمتح ينا    و  ناا قرنلاي ن

نالمؤتل  كنالم    نندنا تم ش ك.نلان  اعيننتم اا   نا قرنلاار نا  ر ننثنل نانه  عن ؤضنالمحوأ كلا
 

اثي ييً:امي يةاالتحلي االايل&:
نةت  ن ؤ لج ن   ة ن تأ  ن كنالمت  ا ن ا انا االةننتاتن ؤتل ا كنفأاتا ضن”ا تحت لنالم ليننأ عينندن

اننةت  نا  ذنا د اعاكناانفد  جنلاياانا تم ش كنانالم  لناا    نافلق ن  نوتول ننت ا ننتا  انا تما ش ن
ن“.لمأتدألانا
ن
ن



 

 

 ثيلثيً:اوظيفةاالاحل االايل&:

نااتلنالم لين دلضن لظ  ت نع  أ ت  نهم ن:
 داا ن   اا نا نا تحت االنالماا لينماالننتااجن اا نقلاناا نااوااانا ؤاا  إنا اا ناظ  اا نااتاالنالماا لينالنظيفللةاالفنيللة:ا .نلا

نحلنا ت لي:انش    نا تؤ  لناناوتا اضنافطأ قنمقهنالمؤ  إناا دلان ننتتنا  افتصتتنف   من
 .نش    نا تأ  نا  أبنالم    نع     ن
 .نفا  تىنافأل بنا أ  ن كناالمؤتل  كن تمولن أةحن     فن   ل نق  ا نا  عاو ناالمد عن ن
 .ن د عن نالمؤتل  كنالمأتا ر ن  نملن تلق ن

 اقن اإنق  النافتةعلنمقهنا لظ   ن ت أإنا  ت  انا لنتنا ل لةنا  ل ن تماولنيقب.االنظيفةاالتفسيرية:ا
 تتدا لناا  نا تلةناا تل ا  كن اقهنا  تا  ان.نانتاتنااتالنالما لينن ا ن زاا تا ن لظ  تا نا    ا ناا ت أاإ  ن

ن-  ان ين  ن تلن:
 .نا تمولنا د نلنين تة تم ي
 .نطأ ؤ نا  تم فنا قرنفزاا  ن
 .ناياعينالم تم ي
 .  ن  شزنالم تم ينانا ا  ن ناانا دط عنا قرنف تةلن
  ن ن نا لنف تةلن  نالم تم ين. ا  صنا ا
 . نطأ ؤ ناقن ة نا ول   نا لنفؤةلنالم تم ينانظتل
 .  نطأ ؤ نا ألقنا قرنفؤةلن
 .نالملق نالجغ اانا لنفلر ن  نالم تم ي
ا

 مصيد االتحلي االايل&:ا ابعيً:

ا
انتجا عناتقا عينالانا اقثننتااقرنا دا اعنلمن Financial statementsا تحت لنالم لين تجننتتنا دلا جنالم   ا ن

 اا حناق تةاا  نافتةعاالنمااقهنناتهجا  تاا  انا االن ااا عنن لاا نمااقانا تحت االن عاالنا اا  نا ؤلا االنا االن تلقااتىننت لاا نقاا اعننلا 
نا دلا جنف ة ن تل:نن

اماالنا د  ةاا نا االنفؤوااانا ل اا نالماا لين تؤة االن االاةن  اا ن:للBalance sheetالميزانيةةالالوميميةةال .1
  االةنا ااقرن ل ااحناوااتعة عاكنا ؤة االنط  اابناق تةاا  نثنلا اا نر ناابنا ااالضن ؤ  اا ن اادن االاةنناا  نر ناابنا

   ف ل حن د اعن  نتنتحل ت ن دن لاةناقق ا ن دنا غإن)اق تزا  ك(نلاان دن لاةنالملاكن) دلقنالمأ هم (.

امالنا د  ةا نا النفل احنات ا اياكناا   دا كن الاةنفا ين    ا ن:ل Income statementقائمالالدخلل .2
   ؤ   ثنناف ل ن  انا   حنالمتل  ن دنفتلانا ؤةت  ك. 



 

 

امالنا د  ةا نا النفل احنا تا فقنا  دا رن:لStatement of cash Flowقائمةالالدةد الالنيةد ل .3
ا ااا ا لناا ااا عشن ااادنات ااا اياكناشاااق لانا   دااا كنا   تجااا ننااادنو عوااا نا ؤة ااالن نتماااطت ن ااالاةنفااا ين    ااا ن ؤ  ااا ثنن

     ينندن ا يعنااوتا ا  كنا  د   .ننا   ت لينفللنفد ضن ؤتل  كن

املنا د  ة نا لنف ل نا تغاإاكنا النتحا  نانعلاسنالما ةنخ ا يينلاانقائمالالدغيرل يلحييالالمساهمين:ل .4
    من  ت  ف نالانا تغإاكنانا ع   نااتصزين لاةنا  ا ينالم   ا ثننا   تا لينف نها نفل احنا تطالعاكنا الن ا لتن

    .نتتن دلقنالمأ هم
ا

  ح دافاالتحلي االايل&:اخيمسيً:

 أااا ن نا تحت ااالنالمااا لينانا تؤااا اننتاااتن ااالاطدنا دااالينانا ااا نا تمااا ش ن تؤز زمااا ثنانتاااتن ااالاطدنا  اااؤتىن
ا-مودنا  اخنمجةلن ن دنلام اانا تحت لنالم لينف ة ن تل: ل  نا ؤلاشنا لاخضن  ثنان

 .نا تؤ اننتتن د د نا ل  ننالم لين تة تم ي
 ناانش  ايناقياعي.ا وجننتتناي
 . ن    نق عينالم تم يننتتن    ني لنه نانق عته ننتتناقق ا
 . نفد  جنا طفناا اا انا تتمغ ت  نالمطأد
 .نا وجننتتنر ا ناقوتعة عنانالم تم ي
 .  ن    نا  نا أتل نالم تم ينانا دط عنا قرنف تةلن
 .نالمأ ن ينانا  ذنا د اعاكنا    ن    ق   ناا تد  ج
  نوجننتتن أتل نان ة نا  ق   ن  لم تمدي.ا
ا

اايً:امنهجيةاالتحلي االايل&ا:ايد
نتااتنااتاالنالماا لينا تؤ  االن اا نا ؤ  اا ن اادنا طاا قنااقواا   بنااقراا اااكنانوااأ لناتنتلاا ان اادننةت اا كن

ص اا نا تحت االنالماا لين تداالا جنالم   اا نا   اا ن اا  ؤةلاانامااقان اا ن ؤاا ان  لم لص اا ثنا ااإن  ااتنلا نمااقهنالم ل
تحوةل ن ؤضنالمأ ي انااقوانا ؤ   نا لنيجبنا قم ن ؤ ناقنتأ عنت  ضننةت  نا تحتالنالما لين تماولن
 تااا حن ااا نتحد اااقن ااا ن ااااألنا  ااا نااتااالن ااادنلامااا ااثناموااادنفل ااا تىنماااقهنالم لص ااا نانمجةلنااا نا طااالاكن

ن-ا ت    :
 ليننتاتن الانالمل العناانالمتماوت ن:ن تح ينا  اناننةت ا نا تحت النالمانالهدفامناالتحلي االايل&ن-1

الملرااليين اا  نالم تماا ين ااسن ااتةودنااتاالن اادنااا نالمؤتل اا كنا   اا نفداافن  لمل االعنالمؤاا نا االف ننتااتن
ن أاا نالجلاا ناا ؤ اا اناا تواا   تىن ااإنا لاخ اا نفةااعلاناذانفداا ضنا اا نا ؤةاالاان طتاابنقاا  ن اادن  االانتجاا عرن



 

 

لان دن ؤ ف ن   نا دا عينالم   ا ن اقانا ؤة الننتاتنوا اينف اأحنا  اناقو ولن تةحتلنالم لين   نا أ 
نا د  نانا لقتناا ي.

 سنتحدقننةت  كنا تحت لنالم لينام افل نفلان  نا نفتمةلنفا ينا تحت الن تدالا جنالم   ا ننالفترةاالزمنية:ن-2
 ننتااااتن ؤاااا ينواااا لاكن تت   اااا ن  اااا نا نا داااالا جنالم   اااا ن أاااا  ناا اااا ينقاااا نقنفواااال نش ف اااا ن تحااااالةن  لاااا

نالمؤتل  كنا لن أتط  نااتلن دن لا  نا وجننتتنق عاته ناا و ن  كنا ؤة ل.
فتةعاالن اا  لاكننةت اا نا تحت االنانمجةلناا نالمؤتل اا كنا االنيحتاا شنا  لاا نااتاالننتحديللداالاللدخ ل:ن-3

ناا ااالنموااادنا اااالةننت لااا ن ااادننااا ين اااا يعثنفااا ةودنا اااالةننت لااا ن ااادنا دااالا جنالم   ااا ثنشةااا نمواااد
نا الةننتتنالمؤتل  كنا تماا  نندنا ؤة لنن أ نلاان دن لاةنالمحوأ كنا لن تؤ  لن ؤل .

م  كنا وعإناا وعإن دنالمحق اكناا  أابنا النموادناتنتةا ينناختيي االأالنباوالأداةاالانيابة:ن-4
د  ا ن ن ؤا ةننت ل نانا تحت لنناقش ن  لا ننأاأ نا تا ااةن ننأاأ نا أا ل  نا أا  ؤ ن ن ؤا ةنياعا نا  

ياعا نالمااازا نا أااتؤلن نا  افؤاا نالم   اا ثنانتااتنااتاالنالماا لينا ت اا عنفتاالانا ةلناا ن اادنالمحقاا اكنا داا يعين
ننتتنتحد قنمجةلن نا م اانالم رلين  ؤةت  نا تحت ل.

اعرضاالنتيتجاوالتنصييلاال زمةاف&اشك اتقريرا هيت&.ا-5
ا
اداميتهي:يً:اخصيتصامعيييراالتحلي االايل&اوااتخبعاي

االخصيتص:ا .اح
 .نلا ن ول نالمؤ  عنااقؤ  نامودنف   قه
 .نلا ن تاتىن  قوتد اعنا  أبين ؤنىنا ن أدتنل  ت نقن تغإن دنف ينق   ن
 لا ن وااال نالمؤ ااا عناا اااح نا تااااتىن   أأااا ط ناوااالل  ناقواااتا اضناا نقن وااال ن ااا ناشعااا ن ااادن

 ف أإن.

ن
االإاتخدام: .اب
 أاابنا  ؤت اا نا االنف لاا ن اا  نالم تماا كنواا نمواادنااتاالن اادن أاتا ضناياين تةد عناا ن   اا نا اا نا  

ناشتتم اناق  اف كناا أح نندناوأ   .
 .نف أإنا  أأ ناانالمحق نا   فانندننةت  نا تحت لننتتن لانالمؤ  عنالمأتا ضنانا  عاو ن



 

 

 :ح ناعاالتحلي االايل&يً:اثيمن

 ؤتة نمقانا  لعن ادنا تحت النن ناا  يننةلي  م:ن  نا أ  ن كنالم    ن أ  ن    ن:التحلي االعيمند ا .1
نتتنيعاو نا ؤلاق كنا وة  نا د  ة ن  نا ؤ    نالماتت  ن تدلا جنالم    ن ت ع خن ؤ نثنا اقان تااتىن

 مقانا  لعن دنا تحت لن   أول نقنت  انا أؤ نا ز  نن  .

قانا  ااالعن اادنا تحت االننتاااتن ؤتةاا نماانثأاا لاك ااادنا نؤاا يناا  نا أ  نااا كنالم   اا ن ن:التحليلل االأفقلل& .2
يعاواا ناتجاا هنشاالن  اا ن اادن  االينا د  ةاا نالم   اا ن ل اا نا تحت االنا لا  اا نا ز اا يينلاانا اا دصن اا ن اا اعن

 أا نا تغاإاكنا الن اتن ا اعنا از دن ؤواانا تحت النا ؤا  ليرنن ا ز دنا قان تاتىن         و ا ن نا
  ا قرن دتا ننتتنف ينخ    ناا  ي.

ا
اايلية:يً:االنسباالتياع

 أابن   أ  نا    انا نمجةلن ن دتحتناالمت   نلا  ضنااتلنالم لينا  أبنالم    نالمأتا   نمودناا ةن
 :   انملا شلن  ل ثنامقهنا  ان دنن

 نأبنا أ ل  نLiquidity Ratiosن 

 نأبنالم  لن  نDebt Management Ratiosن 

 نأبنا  اعا نAsset Management Ratiosن 

   ننأبنا  ةProfitability Ratiosن 

ن:ا ع ؤ اف ة ن تلنن  ن ةلن نالمحق اكنا    ن ولن  تىن دنمقهنا    ان
 :اLiquidity Ratios سباالسينلةا .اح

 لمتطتأ كنااق تزا  كنقااإيناقرالن ؤانىنق  ت ا نالم تماديننتاتنتحل النالملرالياكنالمت اا ا نالان فد انا د عيننتتناق   ان
 -ثنا دن حق اته ن  ن تل: كند ن أ ايناق تزا 

 أ   نا ؤلاق ن  ناق لةناا الضنالمت اا  .:نن سبةاالتداول  

 مقهنا  أأ نفأتأؤ نالمازا ناالما اف كنالم فلن ن د   منشلنه نلاقلنو ل  .: سبةاالسينلةاالسريعة 

 ن عاالنا  د  اا نااقاعاقنامااقهنا  أااأ نف شاازننتااتناق االةنالمت اا اا نذاكنا أاا ل  نا أاا  ؤ:نن سللبةاالجي زيللةاالنقديللة 
 نالم    نقاإيناقرل.

 :اDebt Management Ratios سباالادين يةااا .اب

ثنشةا نلانها ننق عينا تما ش ننتاتنوا اينا ا  ل نانالما  نا طل ال دن لاةن    نناملننأبنفد انيعر نالم  لن  ن تة تمدي
ثنا دن حق اته نالملاكننشل  شنلا   ن جنفتمولن حق امننتتنق عينا تم ش ننتتناقق ا ن   ن    نا  ا  ل نالان دلق

 -  ن تل:

 نتاتنلا نالم تما ينذ لاننشتة نف نمتنمقهنا  أأ نشتة نيةاننفد ان صجنا الضن    أأ ن لا لة.وا سبةاالادين ية
ف ا نمقهنا  أأ ن إن   ل ننا   ت لينف  ناعف  عفؤتة نان ل لنلا ل  ننتتنات و ن  كنا قاف  ناا ؤوان ح ح.ن



 

 

لا نالم تماا ينوااتتحةلنفلا اا نالاقأاا فنشأااإيننتااتنا داا ا نا االن اااتتننت لاا ثن  ت اا ف نالانلا نشاااننأااأ ن  نتأاا عن
 ا   ل نوتحيرنالاناعته  نق اعناتياعين تصل كنالمد   .

  ن.فد قناناقنتأ عنالم  لن  نطل ت ناقرلن    أأ ن لا لةا سبةاالادين يةاطنيلةاائج 

 افد اقناناقنتأا عنالم  لن ا نطل تا ناقرالن    أاأ نالان دالقناحقلن االالكيلةا سبةاالادين يةاطنيلةاائج االى
 .المتو  

 افتمةلنا  أبنا ت    :ا سباالتغطية: 

مقانالمؤ ةن ل حن   نق عينالم تم يننتتن    ني لنه ناتحةلنلانأ انا     يثناشتةا نشا  ن:عدلاتغطيةاالفناتدم .نلا
ننتتنلا نالم تم ينقا  يعيننتاتنات  ا ان   تزا  تها ناماقانالمؤا ةنمقانالمؤ ةنشأإانشتة نيةم

  حش ننت  نالمد  ل ناا  ا  ل ن دنارلناقطةئ   نقألنانط انلارنق  .

 ؤ ف ن   نق عينالمتم اعننتتنات   ان   لن تل ن)فلا  ننفأتل اا  أأ ننمقهة:امعدلاتغطيةاحعبيءاالادين ياا .ن 
 أاا  د ناقنلانهاا نتحتأاابنالاقأاا ف(ن اادنا اا  حنا تتمااغ تلثنامااقهنا  أااأ نفتمااأ نا  أااأ نا

    ت  ف نالانا  لا  نق ة نلاقأ فنا   ل .

ا:Asset Management Ratiosاالنييط)الدو ان(ا سبا .اج
اقا ن اةةتنماقهنن املنا  أابنا النفدا انش ا اينالم تماديناناياعينلا ال  نااواتغلا  ن اقهنا  الةنانفل  ا نالمأ ؤا ك

ثنافتواال نمااقهن(ن ضناق االةنالمداا عنن لاا نانالم زان اا ن اا نالمأ ؤاا ك صاالاماالنفت  واابن  اا يهن)ا  أابن جر  اا نناادنوااحاةن
 -ا ةلن ن د:

 . تلوفنالمازا نا أتؤلاننفوت  نا أ  ن نالمأ ن  أ   نا ؤلاق ن  نشلامن دن:امعدلادو اناالاخزون •

الم تماديننافل حنمقهنا  أأ ن   نش  ايننةت  نا تحاا لنا ت  ؤا ني ال نا ؤةالاانى:نمعدلادو اناالذمماالادينة •
  اشتة نخايكنمقهنا  أأ نش  نذ لانىن  لحنالم تمدي.

 .بن  ناا ليناق لةن  نالمأ ؤ كافد انمقهنا  أأ نيعر نا ت  ونمعدلادو اناائصنل •

 .افد انمقهنا  أأ نيعر نا ت  وبن  ناق لةنا ع  ت ن  نالمأ ؤ كنمعدلادو اناائصنلاالثيبتة •

 ن.انمقهنا  أأ نيعر نا ت  وبن  ناق لةنالمت اا  ن  نالمأ ؤ كافد نمعدلادو اناائصنلاالاتداولة •

 .  ناق لةنا أ  ت ن  نالمأ ؤ كنافد انمقهنا  أأ نيعر نا ت  وبامعدلادو اناائصنلاالسيتلة •

ن
 :اProfitability Ratios سباالربحيةا .اح

ينالم تمدينانتحد قناقع   نلاان ا  نا  ة ا نملنا  أبنا لنفد انعة  نالم تمديناا و  اينا تتمغ ت  نف ل ن ؤنىن   نش  ا
 ا لنتحددتننتتن أ ؤ كنالم تم ي.ن

 . سبةاالربحاائجايل& •

 . سبةاالربحاالصيف& •

 .بيلنسبةاليركةاالنجيح •

 . سبةاالربحاائجايل& •

 . سبةاالربحاالصيف& •



 

 

ا:ةليتاللالخ •
ن

ملنلا  نقن نىنن  ن تلفإنالمؤتل  كنالملا ة نننلينا تدش  ننتتنلان نقنقلانلا نارلينن  ضنمح وبين  تانقلا جن     نر  ي
ق اا ذنا داا اعاكنااتناا اين   داا عنا واا ان اادنالمؤتل اا كناا وااأ  نا االنفأاا مجنانفد اا جنا ا اا عنالم   اا ن تة تماادينط  أاا ن

ناق تة  .نن
 طااا اان دااا نلا اااأحنا د ااا ضن   تحت ااالنالمااا لين ت أاااإنا دااالا جنالم   ااا ن ااا اعين تحااا نا طتااابنلاو وااالنلماتتاااتىنان

المأاتا   ن اقهنا دالا جنا ادن   لا نالجلا كنالمد  ا ثننا والنف النماقهنا دالا جن   ت  را كنالمأاتا   نق ا ن ادنفالف ن
نق ط نلاو و  نهم :

  أن تتسم  المعلومات التي توفرهاا الواوا م المال اق رواعر معواوا مان الم اعاو ق ل ماون را مماان
 خط ط والروارق واتخاذ الورارات.الاعتماع عل ها والوثوق رها في عمل ق الت

  أن تماون تلاا المعلوماات وارلاق للموارذااق وذلاا لماي تشاوت المشتاارات المتاتوق علا  وراوا عااام
 مماااان ماااان اسااااتخعامها أساسااااا لتو اااا م أعاى المذتاااامت والووااااو  علاااا  مرمتهااااا المااااالي وا  ااااراى 

 الموارذات روعر مر ر من الموضوع ق.  

ن
 تحت لنا  أبن العينن   ناا لنن فل نا أؤضن دنه ننأ عينندنالمد   انفأ لانت لنالم ليننةت  نا تحنلينا تدش  ننتتنلا نان

ا وة  نانفد  جنا ياانالم لين تة  ة نثننان  نن ف ني  ا ن دنه ننةت  ناوتا اضنالمد   انا وة  ن تد  جنا ياانالم لين
فوتمااتىنناادن اا  نقاالين  شاازمجنالماا لينا   تاا لين اا  ننؤةاالاان اادن االاةنايجاا يننلاقاا كن اا ن  االينقاالا ةلجنالم   اا نا االت 

ثننامواادنا داالةن ااد نا  أاابنالم   اا ن  أااتنماا ف نان اا نذافاا نفأاا ننتااتنفتاالانا داا اعاك نا و ن اا نواا ايمجناق تزا اا كنالم
ا و لاا ن حقاا ن لاو قاا ين اا ن تل االةنالانا اا اثننف  ؤلاقاا كنالم   اا نا االنفلف ماا نا  أاابنفداا ضن ؤتل اا نكنم  اا ن ااتجن

 ألااا ن ااادن   نااا كن أاااتدت نفتةعااالنان أااافنافدااا ضنافأاااتا ضنت ااا  انيققكن ؤ  ااا ننتاااتنالمؤتل ااا كنا ااالاعيين ااا انف ش
ا ل لةنالان    نا تلاخ ن  نا ؤلا لنالم    نااتنت ر  ناذن دنا اؤبنالملاخن ن  نا ؤلا لنالم    نااتنت ر  نيا ناوتا اضن

نا  أب.نن
 نالمتؤتداا ن  زا خنا ما اانالم   اا ن و ا ايثننلارن ا  نش اا اينالم  ةا نط  أاا نا داا ن ا  ياانالماا لينفتالانا نتماطن

ناق تة  نانفلظ تىن لاعيم نالم    ناناقوتا ا  كنالماتت  .نن
ثنفلو ن IFRSا قانفد نن انا تحت لنالم لينتحلقكننة د ن لاةنا أ لاكنا  إين)الم ر ناا وبينا  الي

نا عدلن ...(نا دن اؤبنتح   م ن تةحوأ كناا لناا تو ل لر  نالمتزا  ن ت تم ط كن إنالم ي  نتم فنا ولاقنالم    ث
نالانلا ن ناتق عي نتج ع نم   نالمؤتل  ث ننلن   نلاف لامنند نفدش م  نان ض نتحت لنن ح أا ت  نلاكن  نالمؤتل   ان ة ج

نا لل  قناا وأ  .
لمد   نا ا  نع  أ  نا أ لكنامقان دنارل نا    ن ا لحنا  شزننتتنا تحت لنالم لينن ضامتةش  نانا أ ا  ننان

ثمنانتدلنا تحت لن دنذ لانا تحت لنا أ شدنا ق   نا لنفد جنا  لةن دن   لعنا تا   ن   نيجبنلا نفغطلنا   ل ثن
لامنف  تد عيننتتنا لف اثن  ي  ةنياعيناقوتغلاةن  نتأ عم ن علنا  تم فنالج عرثنالان  ن ؤ ان   تحت لنا       ولن



 

 

ياعينا تةل لثنافأدتنمقهنالم  ت نفؤنىن ا لحنالمد   ثنا     جن دن لاا ت نلما لحنالمأ هم ناقنّندنياعيناقوتعة عنان
نلان ن غ لن  للضنا د ة نا لنفؤتان أ    ن  شزنامتة   كنا تحت لنالم لي.

ثنة ا ناناا نقنمواادنا للاالقن ااا  نتد  اا ا ن ا  ااا نن تجاا نناادتتحت االنالماا لين ا اين اقنلان ا نق اا نالا نن االهنالانلا ن
 طتدااا ننةلا ااا نا تحت ااالنالمااا لينيا ناقنتةااا يننتاااتنلايااكنا تأااا إنا  ااا  ثناالمؤتل ااا كنا ااالن اااصنااااا فنا ت  فأااالن
اا   ا نا ط ع  .نامقانا  نو تدتصن تةا ن ا نانتةا ينا   ا ضناا وابينالما لينالج  ا ثناذنلا نالمؤا  إناا واأ  نا  ا  ا ن

(ثنفتااااحننتااااتن اااا اعينا  ااااقن  قنتأاااا عن   اااالعنا ط ع اااا ناا  اااا ا نا لا داااا ن تلق ااااتىنIAS/IFRSؤتةاااا ننت لاااا ن)الم
ن.ن1( 11IASا أ   كن)المؤ  عنا  الي

ثن  أغااالننتااتنااتااالنالمااا لينلا ن لاااتجن تطاالعنا ياااكنانا  وتااا نالم   ااا ن تةحوأاا ثنلاشعااا ن ااادنامتة  ااا نا ااا  نن  ااا 
نأ ارن  ن حوأت نذاكننأبن     ن تة لت نانف ع خن  ثن   ة نز نا  اهم نتحأدن دن   ل ؤ  كنا   ف  ثن سنقن

نا ؤل نانا ألقناا    نف ار ن حق اكناوتة اعم ناا ؤ تل نالم    .
اقنيجبنلا ننغ لنلا نا تحت لنالم لين ؤتة ننتتنمجةلنا ن ادنا دالا جنالم   ا نااتل ا ننتاتن   نا كنفل اتىن   ت ع  ا ثن

تأ ناا ن اات نا د ا اا ن اا نفتاالانا أ  ناا كنا اا نلاع نا لاقاا ثنا ااقانفؤتااتنااتاالنالماا ليناوااتة اعن  ارؤاا نايعاواا ناتحت االناقاا نف
نا تطلعاكناا ط ن أ ئ نلانة ةنالمحوأ نمحلنا تحت ل.
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 .2112ة دكتوراه ، " رسالتزايد معدلات رضا العملاءفي أثر الحصول على شهادة الجودة العالمية أحمد مختار "



 

 

جموعة الأثار التي ترتبت على تطبيق السياساات أو وسيلة لبيان ميعتبر التحليل المالي حيث أن 
وفاي محاولاة لبياان  ور مجموعاة را ا ات الجاو ل العالمياة التاي تنفيذ القرارات فاي المرارو   

في تحسين وتطاوير  المصرية للخ مات الفنية وصيانة الأج زل )صيانكو(حصلت علي ا الرركة 
جموعاة القاوا م المالياة للراركة خاعل الأعاوام وتنمية أ اء الرركة فق  تم الإعتما  علاى تحليال م

تقسددددددو     و دددددد   تدددددد وقددددد   ،6000&  6000& 6002&  6002&  6002&  6002
 -ال ؤشرات ال الو  ال ستخ    في التحلول ال الي إلى ال   و ات التالو :

  Liquidityالسيوله : أ  

يس ما ى دا رل المنراعل علاى تقيس نسب السيولة المعءل المالية للرركة في الم ى القصير اي تقا
مواج ة التزامات ا دصيرل الأجل عن  استحقاد ا باستخ ام أصول ا السا لة والربه سا لة )الأصول 
المت اولة(  ون تحقيق خسا ر والبيان التالي يعرض تطور نسب السيولة في رركة أبو فير خعل 

  6002 – 6002الفترل 
 :Liquidity Ratios  مجموعة السيولة

 2011 2010 2009 2008 2007 2006 يانالب

 1.1 3.1 3.2 3.6 3.8 4.4 . نسبة التداول   )مرة(1

 1.1 3.1 3.1 3.5 3.7 4.3 . نسبة السيولة السريعة )مرة(2

 0.6 1.4 1.4 1.7 1.5 1.2 . المعيار النقدي )مرة(3

 -: وفيما يلي هذه المؤررات بمزي  من التحليل على النحو التالي

ل:(Current Ratioالددايلل)نسبال.ل1
، تغطية الخصوم المت اولةتعبر هذه النسبة عن ع   المرات التى تستطيع في ا الأصول المت اولة 

وكلمااا زا ت هااذه النساابة  ل ذلااد علااى مقاا رل الرااركة علااى مواج ااة أخطااار ساا ا  ا لتزامااات 
 ادتراض ج ي    ون الحاجة لتسييل أى أصول ثابتة أو الحصول على  المفاجئالمت اولة 

وج ير بالذكر أن زياا ل النسابة هاو أمار جيا  ولكان الزياا ل يمكان أن تكاون مقبولاة  لاى 
 رجة معينة فق  يكون ارتفاا  النسابة نتيجاة 
زيااا ل بناا  الأصااول المت اولااة بساابب تااراكم 
المخزون وع م تصريفه وهو أمر غير جي  
وداا  تكااون زيااا ل النساابة بساابب زيااا ل بناا  

ل مبالغ في ا مما ي ل على ع م النق ية بصور
استخ ام الرركة الجي  للسيولة لا ي ا وتقليال 
الربحية نتيجاة ذلاد ، أو ربماا بسابب زياا ل 

نتيجاااة عااا م  وتضاااخمهتاااراكم بنااا  العماااعء 
،  صايانكواستخ ام سياسات جي ل فى التحصيل ومتابعة العمعء الم ينين  وبالتطبيق على رركة 

مرل خاعل  4 4و واضحاً خعل الفترل محل التحليل لتتراجع من نحر  ت نسبة الت اول تراجعاً 
د  كاان السابب الر يساي وراء ، و6000خعل عام  رل م 0 0، لتستقر عن  مستوي 6002عام 

تراجع هذا المع ل زيا ل الخصاوم المت اولاة 
بمتوساااااط  6000 -6002خاااااعل الفتااااارل 

% ، في حين 42مع ل نمو سنوي بلغ نحو 
مت اولة متوسط مع ل نمو سجلت ا صول ال
 % خعل نفس الفترل 02سنوي بلغ نحو 

ل:(Quick Ratio)لاالسريولالددايلنسبالل.2
هااااذه النساااابة ماااا ى  مكانيااااة ساااا ا  بااااين ت

فتاارل   ا لتزامااات القصاايرل الأجاال خااعل 



 

 

ب بن  المخزون نظراً لكونه من أدل عناصر الأصول ييتم تجنل ذا ، وتتع ي ايام ا سبو  الواح 
 مت اولة سيولة وكذلد لصعوبة تصريفه خعل ودت دصير  ون تحقيق خسا ر ال

من التراجع الذي حققته نسبة الت اول الساريعة خاعل الفتارل محال التحليال     و لى الرغ 
مان  جماالي ديماة الأصاول  %6أن ا تعتبار فاي الحا و  اةمناة ، حياث   يمثال المخازون ساوى 

  6000المت اولة خعل عام 

ل:(Cash Ratio)للمويارلالنيد ل)مرة(ا.ل3
توضااااه هااااذه النساااابة ماااا ى  مكانيااااة ساااا ا  

فااي اساار  وداات ا لتزامااات دصاايرل الأجاال 
 اى تعطاى مؤراراً لاة ارل بالتاالي ف، وممكان

يمكاان ساا ا   أعااب الظاارو أنااه فااى خااعل 
وتعتبار الأصاول ، ا لتزامات دصايرل الأجال

راابه النق يااة هااى كاال مااا يمكاان تحويلااه  لااى 
عل فترل وجيزل مثال الأوراق المالياة نق ية خ

 القابلة للت اول فى البورصة 
، ليصال  لاى نحاو  6002 – 6002ر   بن  النق ية براركة أباو ديار نماو خاعل الفتارل 

،    أن النماو المتزايا   6002)مرل( خعل عاام  6 0مقارنة بنحو  6002)مرل( في عام  2 0
ليصل  6002ا المع ل بركل متسار  ب اية من عام لحجم الخصوم المت اولة ساهم في تراجع هذ

  6000)مرل( خعل عام  2 0لنحو 

 Profitabilityالربحية  :ب

تعتبار نساب الربحياة احا ى المؤرارات ال اماة والر يساية التاي يمكان الإعتماا  علي اا فاي تح يا  
ن خعل اا مسار ما ينت ج بالرركة من سياسات وما يتخاذ ب اا مان دارارات ، وبالتاالي التعار  ما

  كفاءل الإ ارل فى استغعل الموار  استغع ً أمثل لتحقيق الأرباحعلى م ى د رل و

لل:(Gross Profit Marginهامشلمجمللالربحل)ل.1
أي أن  نخفااض مباعاة ، توضه هذه النسبة الععدة بين صافى  يرا  المبيعات وتكلفة البضاعة ال

مكن أن يعكاس ارتفاا  مباالغ فياه فاى تكلفاة الخاماات المساتخ مة فاى الإنتاا  أو فاى هذه النسبة ي
غيرهمااااا ماااان عناصاااار العمالااااة المباراااارل أو 

 تكالي  الإنتا  
وبتحليل مؤرر هاام  مجمال الاربه 

تراجعااه برااكل كبياار يتضااه  صاايانكولرااركة 
وذلااد علااى الاارغم ماان  ، 6000خااعل عااام 

هذا المؤرر خعل الزيا ل المستمرل التي حقق ا 
، حياااااث رااااا   عاااااام 6000 -6002الفتااااارل 
أعلاااى معااا  ت هاااذا المؤرااار خاااعل  6000

 Profitability Ratios   نسب الربحية

 2011 2010 2009 2008 2007 2006 البيان

 105.61- 59.85 26.51 20.80 12.35 3.66 . هامش مجمل الربح1

 494.04- 40.03 24.08 20.45 13.32 4.51 . هامش صافي الربح2

 380.43- 229.33 79.10 77.66 60.79 18.61 يةكلحقوق المالعائد على  .3

 1.69- 0.32 0.18 0.16 0.11 0.04 . معدل العائد على الاستثمار4



 

 

 الفترل محل التحليل 

ل:(Net Profit Marginهامشلصا ىلالربحل).ل2
وتقيس هذه النسبة صافى الربه المحقق على كل جنيه من المبيعاات ، وهاى تراير  لاى نسابة ماا 

المبيعااات ماان أرباااح بعاا  تغطيااة تكلفااة  تحققااه
المبيعاااات وكافاااة المصاااروفات الأخااارى مااان 
مصااااااري    ارياااااة وعمومياااااة ومصااااااري  

وكلما ارتفعت هذه النسبة كان  تمويلية وخعفه 
  ذلد جي اً 

فق  ر   هاذا  صيانكووبالنسبة لرركة 
نتيجة  6000كبيراً خعل عام المؤرر تراجعاً 

ذلد العام ، وذلد  لت ني مع ل نمو الأرباح في
 % 22في حين سجلت تكلفة المبيعات في ذلد العام مع ل زيا ل بلغ نحو 

للل:(Return on Equity)لمودللالوائدلعلىلحييالالملكيا.ل3
المعد على استثمار أماوال م بالراركة ، وهاى تعتبار مان  هتعبر هذه النسبة عن العا   الذى يحقق

حيث أنه بناءاً على هذه النسبة م على م ى كفاءل ا  ارل ، في الحكأهم نسب الربحية المستخ مة 
دااا  يقااارر الماااعد ا ساااتمرار فاااى النرااااط أو 
تحوياال الأمااوال  لااى اسااتثمارات أخاارى تحقااق 

ويعتبر العا   المناسب من وج ة  عا  اً مناسباً 
نظر المعد ما يوازى مع ل العا   الخالى مان 
الخطاااار مضااااافاً  ليااااه مااااا يطلااااق عليااااه باااا ل 

لمخااطرل وهاو يختلا  مان نرااط ةخار وماان ا
 بي ة استثمار لأخرى 

أكاا  تحلياال معاا ل العا اا  علااى حقااوق 
مؤرري مجمال الربحياة ما تم التوصل  ليه من نتا ج من خعل تحليل في رركة صيانكو الملكية 

  6000وصافي الأرباح ، حيث سجل هذا المؤرر تراجعاً حا اً خعل عام 
 

ل:(Return on Investment)لسدثمارمودللالوائدلعلىلالال.4
  ارل النسااابة عااان مااا ى كفااااءل هاااذه تعبااار 

الراااركة فاااى اساااتخ ام و  ارل كااال الأماااوال 
المتاحااااة لاااا ي ا ماااان المساااااهمين والأمااااوال 
المقترضه فى تحقيق عا   على تلد الأماوال 
حيث أن الفارض الأساساى هاو وجاو  تكلفاة 
لتلااد الأمااوال وهااى العا اا  المطلااوب علاااى 

مساااهمين والفوا اا  الم فوعااة علااى حقااوق ال
القروض ، وينتظر تحقياق معا ل عا ا  علاى 

 ا ستثمار يوازى تكلفة الأموال على أدل تق ير 
فق  جاء مع ل العا   على الإستثمار متطابق تمام ماع ماا  صيانكورركة وبالتطبيق على  

ار معا ل نماو خاعل جاءت به مجموعة مؤررات الربحية السابقة ، فق  سجل العا   على ا ستثم
مساجعً معا ل تراجاع بلاغ  6000،    أنه ر   تراجع كبيار خاعل عاام  6000 -6002الفترل 
  6000% خعل عام 2 0%  مقارنة بنحو 2 0نحو 



 

 

  Activityالنشاط جـ: 

، حيااث  تقاايس ماا ى كفاااءل المنرااعل فااى اسااتخ ام موار هااا مجموعااة ماان المؤراارات الماليااةهااى 
من النسب مجموعة من مع  ت ال وران ب    التعر  على م ى دا رل  تتضمن هذه المجموعة

  ارل الرااركة فااي اسااتخ ام مجموعااة أصااول ومااوار  المراارو  فااي تولياا   ياارا ات الترااغيل 
)المبيعات( ، وذلد بالتعر  على حجم أو نصيب مساهمة مجموعة الأصول المتاحة في تحقياق 

 حجم الأرباح  
 

 :Activity Ratiosنسب كفاءة إدارة النشاط  

 2011 2010 2009 2008 2007 2006 البيان

 1.9 1.5 1.5 1.2 1.0 1.0 الثابتة معدل دوران الأصول. 1

 134.3 84.5 109.7 68.3 69.2 53.2 معدل دوران المخزون. 2

 14.2 14.4 11.9 9.3 10.4 9.1 معدل دوران إجمالى الأصول. 3
 

 :(d Asset TurnoverFixe)  ع ل  وران الأصول الثابت  .1

وتوضااه هااذه النساابة ماا ى مقاا رل المنرااعل علااى 
تة لا ي ا تحقيق ا ستفا ل المثلى من الأصول الثاب

، وبالنسابة لحالاة راركة فى تحقيق أرباح للمنراعل
صيانكو فق  ر   هذا المؤرر نمواً مستمراً خعل 
الفتاارل محاال ال راسااة، وذلااد نتيجااة لمااا حققتااه 

اياا  خااعل الفتاارل ، حيااث المبيعااات ماان نمااو متز
سااجلت ديمااة المبيعااات متوسااط معاا ل نمااو بلااغ 

% ، فااااي حااااين سااااجلت ديمااااة  جمااااالي 6 62
الأصااول متوساااط معااا ل نماااو سااانوي بلاااغ نحاااو 

% ، ممااا ا ى لتحساان ملمااوس فااي معاا ل 4 .0
  وران الأصول الثابتة  

 Inventory)  ع ل  وران ال خزون. 2

Turnover ) 

ماارات تصااري  وترااير هااذه النساابة  لااى عاا    
المخازون لاا ى الرااركة وكلمااا زا ت هااذه النساابة 

أن هااذا كلمااا كااان ذلااد فااى صاااله الرااركة حيااث 
 المؤرر يربط بين تكالي  الإنتا  من ناحية وحجم المخزون من ناحية أخرى 

وبالتااالي فكلمااا تزاياا  هااذا المعاا ل كلمااا كااان ذلااد مؤراار علااى تراجااع حجاام المخاازون 
 ارل الرااركة علااى وبالتااالي ف ااو يوضااه داا رل  

تصااري  مااا لاا ي ا ماان مااوار  بمااا ياا عم حجاام 
 المبيعات 

وفاااي راااركة صااايانكو فقااا  رااا   عاااام   
تحقيااق أعلااى معاا  ت  وران المخاازون  6000

 2.)مااارل( مقارناااة بنحاااو 024حياااث بلاااغ نحاااو 
   6002)مرل( خعل عام 

 Total) ع ل  وران إ  الى الأصول . 3

Assets Turnover): 
مااا تاام تحقيقااه ماان الأصااول ومقاا رت ا علااى تولياا   جمااالي  مراااركةماا ى  لمعاا ال اوضااه هااذيو

 تضاه أناه يعخاذ  تجاهااً عامااً نحاو الزياا ل ،  صايانكووبتحليل هذا المع ل في رركة ،  المبيعات
 % خعل الفترل4 00وذلد نتيجة لتحقيق  جمالي ا صول بالرركة لمتوسط مع ل نمو بلغ نحو 



 

 

% خعل نفس 6 62عات يزي  عن متوسط مع ل نمو صافي المبيفي حين كان ،  2111 - 2112
 جنياه 2 0لنحاو  صايانكولتصل مساهمة كل جنيه من ديمة الأصول المتاحة فاي راركة الفترل ، 

 من الأرباح 
 

  Leverageالرفع المالى د: 

س ما ى اعتماا  المنراعل فاى التمويال اديايمكن يتم الإعتماا  علي اا فاي النسب مجموعة من وهى 
  ى مصا ر خارجيةعل
 

   Leverage Ratiosنسب الرفع المالي 

 2011 2010 2009 2008 2007 2006 البيان

 75.9 28.4 26.1 23.4 22.8 19.1 التمويل بالديونمعدل . 1

 155.1 69.8 50.8 39.2 33.4 23.7 . الإلتزامات لحقوق الملكية2

 

   :(Total Debts to Assets)  ع ل الت وول بال وون. 1
يسااااتخ م هااااذا المؤراااار لقياااااس  رجااااة اسااااتخ ام مصااااا ر التموياااال الخارجيااااة فااااي تعزيااااز  

ال يكااال التماااويلي ، حياااث يراااير هاااذا المؤرااار مقااا ار الااا يون لكااال جنياااه واحااا  مااان اجماااالي 
توضااه هااذه النساابة ماا ى بالتااالي والأصااول ، 

امكانياااة تغطياااة  جماااالى ا لتزاماااات باساااتخ ام 
 وكلمااااااا انخفضاااااات هااااااذه اجمااااااالى الأصااااااول

النساااابة كااااان ذلااااد أفضاااال ماااان وج ااااة نظاااار 
  قرضينالمستثمرين الخارجيين والم

وداااااا  كااااااان لمااااااا حققتااااااه الخصااااااوم   
المت اولاااااة مااااان زياااااا ل كبيااااارل خاااااعل عاااااام 

 ور كبيااار فاااي زياااا ل هاااذا المؤرااار ،  6000
% خااااعل هااااذا العااااام ، 4224حيااااث سااااجلت الخصااااوم المت اولااااة معاااا ل زيااااا ل بلااااغ نحااااو 

، 6000 – 6002%خااااعل الفتاااارل 2 .4بلااااغ نحااااو لتسااااجل بااااذلد متوسااااط معاااا ل نمااااو 
% 02مقارناااة بنحاااو  6000% خاااعل عاااام 2 .2ليصااال معااا ل التمويااال بالااا يون  لاااى نحاااو 

  6002خعل عام 
 

  :(Debt to Equityإلى حقوق ال لكو  ) إ  الي الخصو . 2
توضه هذه النسبة م ى امكانية تغطياة اجماالى  

 كياااة ا لتزاماااات باساااتخ ام  جماااالى حقاااوق المل
وبالتالي تعرض هذه النسبة الععدة باين اجماالي 
ا لتزامات على حقوق اصحاب المررو  ، اي 
أنه كلما كانت هذه النسبة ادل كلماا كاان الوضاع 

 اكثر امناً  

وجااا ير بالاااذكر أن نتاااا ج هاااذا المعااا ل 
جاءت متوافقة مع ما تم التوصل  ليه مان نتاا ج 

الساابق  التمويال بالا يونمن خعل تحليل معا ل 
%، أي أن ..0 رتفاعاً كبيراً في هذا المعا ل ليصال لنحاو  6000التعرض له، حيث ر   عام 

  جمالي خصوم الرركة يساوى مره ونص  حقوق الملكية 



 

 

 فى مصر المقاولاتقطاع 

يحتل قطاع المقاولات مكانة بارزة في النشاط الإقتصادي المصري نظراً لكونة قاطرة قادرة على 

ن القطاعات والأنشطة الاقتصادية ، حيث يتمتع هذا القطاع بتعدد وتشابك سحب العديد م

العلاقات مع العديد من الصناعات الأخرى مثل صناعة الأسمنت والحديد والجبس والبويات 

والسيراميك والصناعات الخشبية وغيرها ، وقد شهد هذا القطاع تطورات متلاحقة وكبيرة فى 

ونظراً لتعدد  مرتفعة ،  الإسكان والمقاولات معدلات نمو الفترة الأخيرة حيث حقق قطاع

المراحل الإنتاجية التي يحويها هذا النشاط ، ويعتبر هذا النشاط من الأنشطة كثيفة العمالة حيث 

ولذا فسوف يتناول الجزء التالي  % من إجمالي الأيدي العاملة في مصر.2يستحوذ على نحو 

من خلال بيان دور هذا القطاع في الناتج ي من تطورات وذلك تحليل ما يشهده هذا القطاع الحيو

المحلي الإجمالي ، هذا فضلاً عن بيان وتحليل التوسعات الإستثمارية المنفذة في هذا القطاع ، 

  -وذلك على النحو التالي:

 دورنشاطي التشييد والبناء والأنشطة العقارية في الناتج المحلي الإجمالي:

والبناء والأنشطة العقارية دورا اقتصاديا بارزا باعتبااره أحاد الادعاالأ الأساساية لقطاع التشييد     

 للنمو ، حيث يكون لذلك القطاع تأثير متبادل مع أداء باقي القطاعات الإقتصادية لأي دولة . 

 تطور الناتج المحلي الإجمالي لنشاطي التشييد والبناء & الأنشطة العقارية

 (2002/2001بأسعار )    
  

 ( )القيمة بالمليار جنيه

 البيان
2002/2001 2003/2002 2004/2003 2005/2004 2006/2005 

 الأهمية القيمة الأهمية القيمة الأهمية القيمة الأهمية القيمة الأهمية القيمة

 55.8 19.7 53.5 17.3 53.0 16.4 52.9 15.8 54.3 16.6 والبناء التشييد

 44.2 15.6 46.5 15.0 47.0 14.6 47.1 14.0 45.7 13.9 العقارية الأنشطة

 100 35.3 100 32.3 100 31.0 100 29.8 100 30.5 الإجمالي

 -- 426.1 -- 398.5 -- 381.0 -- 365.5 -- 354.6 الناتج المحلي الإجمالي

حصة التشييد والبنااء & 

والأنشاااطة العقارياااة فاااي 

 إجمالي الناتج المحلي
8.6 -- 8.2 -- 8.1 -- 8.1 -- 8.3 -- 

 البنك المركزي المصري المصدر:

 

  ساااهلأ كاالاً ماان نشاااط التشااييد والبناااء

مليار جنيه  .2والنشاط العقاري بنحو 

في الناتج المحلي الإجماالي تمثال نحاو 

  6002/.600% ماان ناااتج عااا  2 2

% خاااالال عااااا  2 2، مقارنااااة بنحااااو 

. وبزيادة بلغت نسابتها 6000/6006

% مقارنااااااااااااة بعااااااااااااا  2 2نحااااااااااااو 

6004/600. . 

  نصاايب نشاااط التشااييد والبناااء فااي  بلاا

 2 02منهاا القطااع الخاال علاى نحاو  زإساتحومليار جنيه ) 2 02الناتج المحلي الإجمالي نحو 

(، أمااا نصاايب الأنشااطة مليااار جنيااه 4 6مليااار جنيااه ، فااي حااين إسااتحوذ القطاااع العااا  علااى نحااو

ملياار جنياه  2 04طاع الخال فيها نحاو كان نصيب القمليار جنيه ) 2 .0العقارية فقد بل  نحو 

 (. مليار جنيه 2 0، أما القطاع العا  فكان نصيبه 



 

 

والبيااان التااالي يوضااح تطااور مساااهمة كاالان مااا القطاااعيا العااا  والخااا  فااي الناااتج المحلااي 

الإجمالي الخا  بنشاطي التشييد والبناء والأنشطة العقارية ، وذلا  فاي محاولاة للتعارى علاى 

اسة العامة للدولة تجاه قطاع المقاولات ، ومدى الدور الذي يلعبه القطاع الخا  فاي إتجاه السي

 هذا القطاع الحيوي.

 القطاعيا العا  والخا  في الناتج المحلي الإجمالي لنشاطي التشييد والبناء & الأنشطة العقاريةمساهمة 

 البيان

2001/2002 2002/2003 2003/2004 2004/2005 2005/2006 

 خا  عا  خا  عا  خا  عا  خا  عا  خا   عا

 17.3 2.4 15.2 2.1 14.4 2.0 13.8 2.0 14.6 2.0 والبناء التشييد

 14.9 0.6 14.4 0.6 14.0 0.6 13.5 0.6 13.4 0.6 العقارية الأنشطة

إجماااااااااالي التشاااااااااييد 

والبناااء & والأنشااطة 

 العقارية

2.6 27.9 2.6 27.2 2.6 28.4 2.7 29.6 3.0 32.3 

اتج المحلاااااااااااي النااااااااااا

 الإجمالي
117.3 237.3 122.0 243.6 125.2 255.8 130.7 267.9 141.8 284.4 

نصيب التشييد والبناء 

& والأنشطة العقارية 

فااااي الناااااتج المحلااااي 

 الإجمالي%

2.2 11.8 2.1 11.2 2.1 11.1 2.1 11.0 2.1 11.3 

 

 ثمارات المنفذة:تطور إجمالي نصيب التشييد والبناء & الأنشطة العقارية ما الإست
 تطور الإستثمارات المنفذة

 القيمة بالمليار جنيه

 البيان
91/90 96/95 01/00 06/05 

 الأهمية القيمة الأهمية القيمة الأهمية القيمة الأهمية% القيمة

 21 1.. 10 1.1 10 0.000 11 0..0 التشييد والبناء

 02 10.0 13 1.1 .1 021.. 11 2.1 الأنشطة العقارية

 100 0..1 100 10.3 100 1.. 100 2.2 الاجمالي

   12.0   10.1   1.0   2.1 النسبة إلى الإجمالي العا 

 

  شهدت الإستثمارات المنفذة في قطااع التشاييد والبنااء والأنشاطة العقارياة تطاوراً كبياراً خالال

عااا  % ماان إجمااالي حجاالأ الإسااتثمارات المنفااذة خاالال 02الفتاارة محاال الدراسااة لتمثاال نحااو 

 .20/20% من إجمالي إستثمارات عا  00، مقارنة بنحو  6002/.600

  سجلت قيمة الإستثمارات المنفذة في قطاع التشييد والبناء ، والأنشاطة العقارياة متوساع معادل

، لتصاااال إجمااااالي قيمااااة  02/.0 – 20/20% خاااالال الفتاااارة 06نمااااو ساااانوي بلاااا  نحااااو 

 .0الإستثمارات فاي هاذا القطااع لنحاو 
 6002/.600نيااه خاالال عااا  مليااار ج

مليااار جنياه خالال عااا   2مقارناة بنحاو 

) كان نصايب القطااع الخاال  20/20

مليار جنياه ، والقطااع  6 04منها نحو 

 مليار جنيه( . 0العا   



 

 

  ملياار جيناه إساتحوذ بهاا علاى  4بلغت قيمة الإستثمارات المنفذة في قطاع التشييد والبناء نحو

سااتثمارات المحلياااة المنفااذة فااي قطااااع التشااييد والبنااااء   % ماان إجماااالي قيمااة الإ62نحااو 

 .20/20% خلال عا  .0والأنشطة العقارية مقارنة بنحو 

  مليار جنياه  2 00في حين بلغت الإستثمارات المحلية المنفذة في قطاع الأنشطة العقارية نحو

يد والبنااء   % من إجماالي قيماة الإساتثمارات المحلياة المنفاذة فاي قطااع التشاي26تمثل نحو 

 .20/20% خلال عا  .2والأنشطة العقارية مقارنة بنحو 
 نصيب القطاعيا العا  والخا  في الإستثمارات المنفذة بنشاطي التشييد والبناء & والعقارية:

شهدت الفتارة محال الدراساة توساع عمراناي ملحاوم كاان مان أهالأ نتااجاه تساارع وتناامي دخاول 

يع ، فقد كان للتوسع العمراني فاي العدياد مان المادن الجديادة مثال القطاع الخال لهذا القطاع النش

القاهرة الجديدة والشروق والعبور والسادس من أكتوبر وغيرها من المدن الجديادة بمثاباة المحفاز 

لاادخول إسااتثمارات خاصااة هاالااة أجنبيااة ومحليااة. وفيمااا يلااي مجموعااة ماان الم شاارات الخاصااة 

خال في الإستثمارات المحلية التي شهدها هذا القطاع الحيوي بنصيب كل من القطاعين العا  وال

 بشقية التشييد والبناء، والأنشطة العقارية.

 

  إساااتحوذ القطااااع الخاااال علاااى نحاااو

% ماان إجمااالي قيمااة الإسااتثمارات 22

المحلية المنفذة في قطاع التشييد والبنااء 

، والأنشااااااطة العقاريااااااة خاااااالال عااااااا  

0./02. 

  شهد نصيب القطاع الخال في إجماالي

مارات المحليااة المنفااذة فااي حجاالأ الإسااتث

قطااااااع التشاااااييد والبنااااااء ، والأنشاااااطة 

العقارية نمواً كبيرة خلال الفتارة محال الدراساة ، ليساجل متوساع معادل نماو سانوي بلا  نحاو 

ملياار جنياه  2 6مقارنة بنحاو  02/.0مليار جنيه خلال عا  6 04% ، بقيمة بلغت نحو 02

 .20/20عا  

 إهتما  القطاع الخال بالتشييد والبناء ، حيث تزايدت حصة  شهدت الفترة محل الدراسة تزايد

التشااييد والبناااء فااي إجمااالي إسااتثمارات القطاااع الخااال الموجهااة لقطاااع التشااييد والبناااء ، 

% من إجماالي إساتثمارات القطااع الخاال فاي هاذا القطااع 62والأنشطة العقارية لتمثل نحو 

ملياار جنياه ،  2 2بقيمة بلغت نحاو 

ملياار جنياه خالال  6 0حومقارنة بن

 .20/20عا  

  علاااى الااارغلأ ماااان تراجاااع نصاااايب

الأنشاااااطة العقارياااااة فاااااي إجماااااالي 

إستثمارات القطااع الخاال فاي هاذا 

 تطور مساهمة القطاعيا العا  والخا  في الإستثمارات المنفذة بقطاع التشييد والبناء & والأنشطة العقارية

 القيمة بالمليون جنيه          

 البيان

1991/90 95/1996 2001/2000 2006/2005 

 خا  عا 
 خا  عا  خا  عا 

 خا  عا 

 الأهمية القيمة الأهمية القيمة الأهمية القيمة الأهمية القيمة

 26.2 3715 78.8 395 1250 488 521 246 8.0 206 60.6 254 التشييد والبناء

 73.8 10454 21.2 106 8438 89 3500 521 92.0 2363 39.4 165 الأنشطة العقارية

 100.0 14169 100.0 501 9688 577 4021 767 100.0 2569 100.0 419 الاجمالي



 

 

ملياار جنياه  4 00القطاع إلا أنها مازالات تساتحوذ علاى النصايب الأكبار ، بقيماة بلغات نحاو 

 لتشييد والبناء. % من إجمالي قيمة إستثمارات القطاع الخال في قطاع ا24تمثل نحو 

  إتساقاً مع السياسة العامة للحكومات المصرية والداعمة لمشاركة أكثر فاعلية مان قبال القطااع

الخال فيما تشهده البلاد من تطورات إقتصادية وإجتماعية ، تراجعت حصة القطاع العا  في 

طة العقارية لتصال إجمالي حجلأ الإستثمارات المحلية المنفذة في قطاع التشييد والبناء ، والأنش

 .20/20% خلال عا  04، مقارنة بنحو  02/.0% خلال عا  2لنحو 

  مان إجماالي قيماة 22تزايد إهتما  القطاع العا  بنشااط التشاييد والبنااء ليساتحوذ علاى نحاو %

% خاالال عااا  20، مقارنااة بنحااو  02/.0إسااتثمارات القطاااع العااا  فااي هااذا القطاااع عااا  

على حساب الأنشطة العقارية التاي تراجعات لتساتحوذ علاى نحاو . وكان هذا الإهتما  20/20

% 22، مقارناة بنحاو  02/.0% من إستثمارات القطاع العا  في هذا القطااع خالال عاا  60

 .20/20خلال عا  

 ثانيان التحليل المالي الأساسي لأهم شركات قطاع المقاولات في مصر:

 الفترة التي يغطيها التحليل: -

قائمة المركز المالي + قائمة الدخل + قائمة التادفقات ن الحسابات الختامية )تلأ توفير مجموعة م

 20/06/6004( لشااركة أوراسااكو  تغطااي الفتاارة النقديااة + قائمااة التغياار فااي حقااوق الملكيااة

، وقاااد تااالأ الإعتمااااد علاااى أسااالوب المقارناااات الفترياااة لرصاااد مجموعاااة  20/2/6002وحتاااى 

وقف المالي للشركة خلال الفترة محل التحليل. وبالتالي أصبح التطورات التي شهدتها أهلأ بنود الم

لدينا مجموعة القواالأ المالية المعدة من قبل الشركة والمعتمدة من مراقاب الحساابات فاي التاواري  

 -التالية :

 

   31/12/200.           ،31/12/2001              ،31/12/2000            ،

30/0/2000 

 

 ات المالية التي تم الإعتماد عليها:مجموعة المؤشر

 مؤشرات الرفع المالي مؤشرات النشاط مؤشرات الربحية مؤشرات السيولة

 معدل التمويل بالديون .0 دوران الاصول الثابتة .0 هامش مجمل الربح .0 نسبة التداول .0

 الالتزامات لحقوق الملكية .6 دوران المخزون .6 هامش صافي الربح .6 نسبة التداول السريعة .6

 معدل تغطية الفوااد .2 دوران اجمالي الاصول .2 العااد لحقوق الملكية .2 النقدي المعيار .2

 
معااااادل العاااااااد علاااااى  .4

 الاستثمار
 

الخصااااو  طويلااااة الاجاااال  .4

 لرأس المال العامل

 

 مجموعة الشركات التي تغطيها هذه النشرة: -

 شركة أوراسكو  للإنشاء والصناعة. .1
 الشركة المتحدة للإسكان والتعمير. .2

 كتوبر للإستثمار والتنمية )سودي (.شركة السادس ما إ .3

 شركة القاهرة للإسكان والتعمير. ..



 

 

 شركة دلتا للإنشاء والتعمير. .1
 أوراسكو  للإنشاء والصناعة:

 المعلومات الأساسية       
    200,.600,22:        عدد الأسهم،      أوراسكو  للإنشاء والصناعة:                 اسم الشركة

  0,002,222,000:   رأس المال      ،                      جنيه مصرى  .:  للسهم القيمة الإسمية 

  جنيه

جنيه   .2 44:    لقيمة الدفترية،   ا    جنيه  004,042,000,000:          القيمـة السوقيـة

 مصرى

  جنيه  2,022,400,000:        حقوق المساهميا
  

 الشركات التابعة :    
 % (  22.2دنج ماتيريالز هولدنج  )أوراسكو  بل

الجزائر   -أوراسكو  للانشاء والصناعة 

(22.2. )% 
 % (  22.22نيجيريا  ) -أوراسكو  للانشاءات 

 100قبر   )-شركة او سي اى انترناشيونال 

 ) % 
 % (  100شركة او سي اى فاينانس  )

 100هولندا  )-شركة او سي اى انترناشيونال 

 ) % 
 % (  22.11ساك  ) شركة ايجيبت

 % (  10شركة او سي اى بيسكس  )
 % (  10الاسبانية  ) grupoglaمجموعة 
%  100بلجيكا  ) - SOCOGETRAمؤسسة 

 ) 
 % (  100بلجيكا  ) - COBELBAمؤسسة 

 % (  03.01الشركة الباكستانية للاسمنت  )
 % (  100الشركة الجزائرية للاسمنت  )

 

 % (  100شركة سمنت   )
 % spp( 10  )  ة  شرك

 % (  11شركة سيمنتوس لاربا  )
 % (  11شركة شاكوال للأسمنت  )

 % (  13.00المصرية للأسمنت  )
%  100الشركة الوطنية للصناعات الحديدية  )

 ) 
 % (  10سانغوون للأسمنت  )

 % (  10اليمامة أوراسكو  المتحدة  )
 % (  20وادى النيل للغاز  )

 % (  2.لمحدودة  )سوداسم للاستثمار ا
 % (  00شركة سامبا الجزائرية  )

 % (  00.1شركة السويس للتنمية الصناعية  )
 % (  11شركة سورفيرت الجزائرية  )
 % (  01الشركة السورية للأسمنت  )



 

 

 :     ناصف انسي ساويرس  العضو المنتدب:     انسي نجيب ساويرس   ،   رئيس مجلس الإدارة
:  اسامة انور بشاي ،   محمد فاروق عبد المنعلأ ، علاء الدين حسونة سبع  ،  ارةأعضاء مجلس الإد

 محمد طارق محمد عبد القادر حاتلأ  ، كريلأ ناجي كامل تويج ، 

    www.orascomci.com     الموقع الإلكترونى

 أهم التطورات التي شهدتها أوراسكو :

انشاااء اول محطااة كهرباااء ( تفااوز بعقااد OCIC.CAاوراسااكو  للانشاااء والصااناعة ) .1

 مليون يورو. 20.بالجزاار تعمل بنظا  الدورة المركبة بقيمة 

اوراسكو  للانشاء والصناعة توقع اتفاقية مع شركة موانئ دبي العالمية لبيع نسبة تبل   .2

 مليون دولار. 226% من الشركة المصرية لتداول الحاويات بقيمة إجمالية 0.

ترفاع حصاتها فاى "الوطنياة للصاناعات الحديديااة"إلى اوراساكو  للانشااء والصاناعة"  .3

% الباقية فى حصة الشاركة الوطنياة للصاناعات الحديدياة 0.% بشراء نسبة الـ 000

 مليون دولار . 02المقاولون المتحدون بقيمة إجمالية قدرها  من شركة

 بإنشااء مصاانع صااناعات حديدياة جدياادة 6002قامات شااركة أوراساكو  فااى فبراياار  ..
 عامل 200ألف طن سنويا ويقو  بتشغيل حوالى  06بطاقة إنتاجية بالجزاار 

مليااون دولار قيمااة توريااد وتصااميلأ  000أوراسااكو  تفااوز بمشااروع كهرباااء محلااي بااـ .1

 الشمسي لأول محطة توليد كهرباء من الطاقة الشمسية في مصر. وإنشاء المكون

لجزاار مان وزارة اوراسكو  للانشاء والصناعة" تفوز بثلاث عقود مقاولات جديادة باا .0

    .مليون دولار أمريكى 4 22السكن و العمران الجزاارية بقيمة 

أوراسااكو  للإنشاااء تفااوز بمناقصااة إقامااة محطااة كهرباااء ساايدي كرياار بعاار  قيمتااه  .0

 مليون جنيه. .22

مصاانع أساامنت ج ياا  بطادااة  أوراسااكوم لةنراااء والصااناعة تباا أ فااي مراارو   نراااء .1
جناوب أفريقياا   غارب –منطقاة ماافيكنج بمنطقاة رامال مليون طن سانوياً ب 6 نتاجية 

  % من رركة مافيكنج للأسمنت . 22تمتلد أوراسكوم لةنراء والصناعه 

 تحلول  ع لات ن و أه  بنو  القوائ  ال الو :

يعتماا  هااذا النااو  ماان التحلاايعت علااى بيااان التطااورات التاريخيااة التااي تراا  ها 
 ودا متي ال خل والت فقات النق ية خعل سلسلة زمنية عناصر كعً من دا مة المركز المالي 

وتساااهم هااذه النسااب فااي بيااان مجموعااة ماان الععدااات الترااابكية بااين مجموعااة 
والبوددان التددالي العناصاار المكونااة لمجموعااة الحسااابات الختاميااة المعاا ل ماان دباال الرااركة  
تددرم  ددن  ددا  وعددرت ترددور اهدد  بنددو  قائ دد  ال ركددز ال ددالي لشددرك  أوراسددكو  خدد ل ال 

 .2000وحتى النصف الثاني  ن  ا   .200

 2000 - .200تطور أهم بنود القوائم المالية لشركة أوراسكو  للإنشاء والصناعة خلال الفترة 

 (القيمة بالمليون جنيه)    

  2006  2005  2004 البيان
النصف الثاني 

 2007ما عا 
متوسط معدل النمو 

 السنوي%



 

 

 31.4 12,859 11,008 8,183 5,667 الأصول المتداولة

   16.8 34.5 44.4 -- معدل التغير السنوي%

 41.0 1,828 1,512 924 652 المخزون

   20.9 63.7 41.7 -- معدل التغير السنوي%

 27.7 3,279 2,738 2,168 1,576 النقدية )الصندوق والبن (

   19.8 26.3 37.6 -- معدل التغير السنوي%

 50.4 23,332 17,608 9,428 6,865 تةالاصول الثاب

   32.5 86.8 37.3 -- معدل التغير السنوي%

 42.4 36,191 28,616 17,610 12,531 اجمالي الاصول

   26.5 62.5 40.5 -- معدل التغير السنوي%

 48.7 14,568 9,865 5,245 4,430 الخصو  المتداولة

   47.7 88.1 18.4 -- معدل التغير السنوي%

 38.9 9,566 7,591 6,136 3,569 خصو  طويلة الأجلال

 -- 26.0 23.7 71.9 -- معدل التغير السنوي%

 44.5 24,134 17,456 11,381 8,000 اجمالي الخصو 

   38.3 53.4 42.3 -- معدل التغير السنوي%

 211.4- 1,709- 1,143 2,938 1,236 رأس المال العامل

   249.5- 61.1- 137.7 -- معدل التغير السنوي%

 38.7 21,623 18,751 12,365 8,101 رأس المال المستثمر

   15.3 51.6 52.6 -- معدل التغير السنوي%

 4.9 9,874 16,475 11,367 8,556 صافي المبيعات

   40.1- 44.9 86.7- -- معدل التغير السنوي%

 3.2 6,811 11,509 8,401 6,201 تكلفة المبيعات

   40.8- 37.0 35.5 -- سنوي%معدل التغير ال

 9.2 3,063 4,966 2,965 2,355 مجمل الربح 

   38.3- 67.5 25.9 -- معدل التغير السنوي%

 10.1 649 1,032 640 487 المصروفات الادارية والعمومية

   37.1- 61.2 31.5 -- معدل التغير السنوي%

 12.6- 220 567 392 330 الفوائد

   61.2- 44.6 19.0 -- معدل التغير السنوي%

 27.2 2,269 2,671 1,700 1,101 صافي الربح

   15.0- 57.1 54.4 -- معدل التغير السنوي%

 43.9 9,079 8,672 4,264 3,044 إجمالي حقوق المساهميا

   4.7 103.4 40.1 -- معدل التغير السنوي%

 

 :التعليق

ما شهدته الخصو  المتداولاة  يعتبر .0

خالال الفتارة محال  من نمو متزاياد

الدراسااااة الساااابب الرايسااااي وراء 

مهااااور رأس المااااال العاماااال فااااي 

بقيماااة ساااالبة . فقاااد  20/2/6002

سجلت الخصاو  المتداولاة متوساع 

% 42معاادل نمااو ساانوي بلاا  نحااو 



 

 

 222نتيجة للزيادة الكبيرة التي شهدها بند السحب على المكشوف والذي أرتفع من نحو 

، 20/2/6002ملياار جنياه فاي  2 2صال إلاى نحاو لي 20/06/6004مليون جنيه في 

% خالال 20هذا في حين سجلت الأصول المتداولة متوسع معادل نماو سانوي بلا  نحاو 

 نفس الفترة.

الدراساة ، مساجلاً متوساع معادل   وقد شهد بند المخزون نمواً متزايداً خلال الفترة محل .6

شاهدها بنادي ) ماواد خاا ،  % ، وذلك نتيجة للزيادة الكبيرة التي40نمو سنوي بل  نحو 

 قطع غيار ووقود(. 

تشااهد الأصااول الثابتااة حالااة ماان  .2

التجديااد المسااتمر حيااث أنااه علااى 

الاارغلأ ماان تقكاال قيمااة الأصااول 

الثابتااااااة بمعاااااادلات الإسااااااتهلا  

% خالال الفتارة محال 0.السنوية فقد حقق هذا البند متوسع معدل نماو سانوي بلا  نحاو 

بلغاات  6002بنااد قااد شااهد زيااادة كبياارة خاالال عااا  الدراسااة ، وجاادير بالااذكر أن هااذا ال

% مقارنة بالعا  السابق. لينعكس ذلك بالإيجاب على إجمالي حجالأ رأس 22نسبتها نحو 

% خالال الفتارة محال 22المال المستثمر والذي حقق متوسع معدل نمو سنوي بل  نحو 

 الدراسة.

 المؤشرات المالية:

عااة الأثااار التااي ترتباات علااى تطبيااق السياسااات أو تنفيااذ يعتباار التحلياال المااالي وساايلة لبيااان مجمو

القرارات في المشروع. وقد تعاقبات فتارات ومراحال اختلفات وتنوعات فيهاا الأغارا  التاي مان 

أجلها كانت تتلأ عملية التحليل باختلاف وتنوع الموضاوعات التاي كانات تهاتلأ بهاا الإدارة المالياة. 

ت المالياة المساتخدمة فاي التحليال الماالي إلاى وقد جرى العرى علاى تقسايم مجموعاة المؤشارا

 -المجموعات التالية:

  Liquidityأ  : السيوله 

تقيس نسب السيولة الملاءة المالية للشاركة فاي المادى القصاير اي تقايس مادى قادرة المنشاأة علاى 

صاول مواجهة التزاماتها قصيرة الأجل عند استحقاقها باستخدا  أصولها الساالة والشبه سااالة )الأ

المتداولة( دون تحقياق خسااار.والبيان التاالي يعار  تطاور نساب السايولة فاي شاركة أوراساكو  

 -. وفيما يلي هذه الم شرات بمزيد من التحليل على النحو التالي:6002 – 6002خلال الفترة 

 :Liquidity Ratios  مجموعة السيولة

 2007 2006 2005 2004 البيان

 0.883 1.116 1.560 1.279 . نسبة التداول   )مرة(1



 

 

 (Current Ratioنسبة التداول ). 1

تعبر هذه النسبة عن عدد المرات التى تستطيع فيها الأصول المتداولة تغطية الخصو  المتداولاة ، 

زادت هااذه النساابة دل ذلااك علااى مقاادرة الشااركة علااى مواجهااة أخطااار سااداد الالتزامااات وكلمااا 

المتداولة المفاجىء دون الحاجة لتساييل أى أصاول ثابتاة أو الحصاول علاى اقتارا  جدياد. وكماا 

هو معلو  فزيادة معدل التداول يعتبر أمر جيد ولكن هنا  حادود للزياادة لا يجاب أن تتخطاهاا فقاد 

النسبة نتيجة زيادة بند الأصول المتداولة بسبب تراكلأ المخزون وعد  تصريفه وهذا يكون ارتفاع 

أمر غير جيد وقد تكون زيادة النسبة بسبب زيادة بند النقدية بصورة مبال  فيها مما يدل على عاد  

 استخدا  الشركة الجيد لما يتاح لديها من موارد. 

اول تراجعااً واضاحاً خالال الفتارة محال شاهدت نسابة التادوبالنسبة لشركة أوراسكو  فقاد 

ماارة خاالال عااا   62 0مقارنااة بنحااو  20/2/6002ماارة فااي  22 0التحلياال لتصاال إلااى نحااو 

، وقد كان السبب الرايسي وراء تراجع هذا المعدل زياادة الخصاو  المتداولاة خالال الفتارة 6004

ل المتداولاة % ، فاي حاين ساجلت الاصاو42بمتوسع معدل نمو سنوي بل  نحو  6004 -6002

% 20متوسع معدل نمو سنوي بلا  نحاو 

خالال نفااس الفتاارة ، ونتيجاة لهااذا الوضااع 

تعتبااار هاااذه النسااابة دون الحااادود ا مناااة 

خاصاااة وأن هاااذه الزياااادة التاااي شاااهدتها 

الخصو  المتداولة ترجع فاي المقاا  الأول 

للزيااااادة الكبياااارة التااااي تحققاااات فااااي بنااااد 

 السحب على المكشوف. 

بة التاداول فاي في حيا كانت نسا  

مجموعة شركات المقارنة والمتمثلة فاي 

كل ما المتحدة ، والسادس ما إكتاوبر ، 

 02..،  1.02والقاهرة ، ودلتا كما يلي 

على التوالي ، وما هذه النسب يتضاح ان شاركة الساادس ماا إكتاوبر تعااني   2.11،  0..2، 

 ما عد  توظيف مواردها المالية.

 (: Quick Ratioنسبة التداول السريعة ) .2

تبين هذه النسبة مدى إمكانية سداد الالتزامات القصيرة الأجل خالال فتارة لا تتعادي اياا  الاسابوع 

الواحااد، ولهااذا يااتلأ تجنيااب بنااد المخاازون 

نظااراً لكونااه ماان أقاال عناصاار الأصااول 

المتداولة سيولة وكذلك لصاعوبة تصاريفه 

  خلال وقت قصير دون تحقيق خساار.

شاهد  أوراسكو  فقد وبالنسبة لشركة

هذا المعدل تراجع ملحاوم بداياة مان عاا  

ليصااال الاااى ادناااى مساااتوياته فاااي  .600

 .2 0، حياااث بلااا  نحاااو  20/2/6002

وهااو بااذلك التراجااع يكااون خااار  الحاادود 

ا منااة ، حيااث يسااتحوز المخاازون علااى 

 من إجمالي قيمة الأصول المتداولة. %04نحو

لمتحادة ، في حايا كانات هاذه النسابة بايا شاركات ا 

،  1.22والسادس ماا إكتاوبر ، والقااهرة ، ودلتاا كماا يلاي 

علااى التااوالي ، وتؤكااد هااذه النتيجااة  1.3،   0..2،  01..

 0.757 0.963 1.384 1.132 . نسبة السيولة السريعة )مرة(2

 0.225 0.278 0.413 0.356 . المعيار النقدي )مرة(3



 

 

ما تم التوصل إليه في المؤشر السابق ما عد  مقدرة شركة السادس ما إكتوبر ما إستثمار ما 

 يتوفر لها ما موارد إستخدامان أمثل.

 (:atioCash Rالمعيار النقدي ). 3

يمكن من خلال هاذا المعياار بياان مادى إمكانياة ساداد الالتزاماات قصايرة الأجال فاي اقارب وقات 

ممكن ، حيث يشير هذا المعدل إلى قدرة الأصول شبه النقدية التي يمكن تحويلها إلاى نقدياة خالال 

ا النقديااة فتارة وجيازة مثال الأوراق المالياة القابلاة للتااداول فاى البورصاة والحساابات باالبنو  وكاذ

بالخزينة على سداد مجموعة الالتزامات قصيرة الأجل ، وبالتالي يعطى هذا المعياار م شاراً عان 

 حجلأ الالتزامات التي يمكن سدادها خلال أسوأ الأوقات. 

وعلى الرغلأ من تحقيق بند النقدية )الخزينة والبنك( بشركة أوراسكو  لمتوسع معدل نمو 

الدراساة فقاد شاهد المعياار النقادي تراجعااً واضاحاً خالال نفاس % خلال الفتارة محال 62بل  نحو 

الفترة ، ويرجع ذلاك الاى ان معادلات نماو الخصاو  المتداولاة فاقات كثياراً معادلات نماو النقدياة ، 

 . 20/2/6002)مره( في  66 0ليصل المعيار النقدي لنحو 

ماا إكتاوبر  ، وفاي الساادس1..0في حيا بلغ المعيار النقدي في شاركة المتحادة نحاو  

، أماا شاركة الادلتا فقاد بلاغ  0.20، أما شركة القاهرة فقد بلغ المعياار النقادي نحاو  1.02نحو 

، ويؤكد هذا المؤشر أن شركة دلتا تعااني ماا خطار عاد  القادرة  0.3المعيار النقدي لديها نحو 

 على الوفاء بالتزاماتها قصيرة الأجل في مواعيدها المحددة.

 bilityProfitaب: الربحية 

تعتبر نسب الربحية من أهلأ الم شرات التي يمكن الإعتماد عليها في تحديد مدى كفاءة وفعالية ما  

ينتهج بالشركة من سياسات وما يتخذ بها مان قارارات ، وبالتاالي التعارف مان خلالهاا علاى مادى 

 ة.قدرة وكفاءة الإدارة فى استغلال الموارد استغلالاً أمثل لتحقيق الأهداف الموضوع

 

 (: Gross Profit Marginجمل الربح )هامش م .1 

توضااح هااذه النساابة العلاقااة بااين صااافى 

إيراد المبيعاات وتكلفاة البضااعة المباعاة 

، أي أن إنخفااا  هااذه النساابة يمكاان أن 

يعكااااس ارتفاااااع مبااااال  فيااااه فااااى تكلفااااة 

الخامااات المسااتخدمة فااى الإنتااا  أو فااى 

 العمالة المباشرة أو خلافه.

وبتحليااال م شااار هاااامش مجمااال 

الربح لشركة أوراساكو  يتضاح تعرضاه 

حيث بل  نحاو  .600لتراجع خلال عا  

% ، إلا أنااه منااذ ذلااك العااا  ومجماال 62

% ، 20بنسبة بلغت نحو  20/2/6002الربح في إتجاه نحو الزيادة حيث بل  أقصى معدلاته في 

ماو سانوي بلا  وذلك نتيجة الزيادة المستمرة التي حققها صافي المبيعات بتحقيقها لمتوسع معادل ن

 Profitability Ratios   نسب الربحية

 2007 2006 2005 2004 البيان

 31.0 30.1 26.1 27.5 . هامش مجمل الربح1

 23.0 16.2 15.0 12.9 . هامش صافي الربح2

 25.0 30.8 39.9 36.2 . العائد على حقوق الملكية3

 10.5 14.2 13.8 13.6 . معدل العائد على الاستثمار.



 

 

% خلال تلك الفترة ، وتجدر الإشارة الى تحقيق مجمل الربح لمتوسع معدل نماو بلا  نحاو .نحو 

 % خلال نفس الفترة. 2

أمااااا بالنساااابة لمؤشاااار مجماااال  

% فاي شاركة 23.1الربح فقد بلغ نحو 

المتحدة ، وأما بالنسبة لشاركة الساادس 

% ، 10.0ماااا أكتاااوبر فقاااد بلاااغ نحاااو 

% ، أماا شاركة .0 وفي شركة القاهرة

دلتاا فقااد حققاات هااامش مجماال ربااح بلااغ 

 %.02.3نحو 

 Net Profit. هاااامش صاااافى الاااربح )2
Margin:) 

يوضح هذا الم شر تطاور صاافى الاربح 

المحقق على كل جنيه من المبيعات ، وبالتالي يبين نسبة ما تحققه المبيعات من أربااح بعاد تغطياة 

ى مان مصااريف إدارياة وعمومياة ومصااريف تمويلياة تكلفة المبيعات وكافة المصروفات الأخار

 وخلافه. وكلما ارتفعت هذه النسبة كان ذلك جيداً.

وبالنسبة لشركة أوراسكو  فقد شهد هذا الم شر نمواً خلال الفترة محل الدراسة والتحليال 

لياة نتيجة لتنامي الأرباح في تلك الفترة ، هذا في حاين شاهدت نفاس الفتارة تحقياق رقاباة أكثار فاع

% متوسع معدل نمو سنوي خلال الفترة محال 2على تكاليف المبيعات والتي للأ تحقق سوى نحو 

 الدراسة.

%، وبالنسابة 00.1في حيا كانت نسبة هامش صافي الاربح فاي شاركة المتحادة نحاو   

% ، وفااي شااركة 0..1لشااركة السااادس مااا اكتااوبر فقااد حققاات هااامش صااافي ربااح بلااغ نحااو 

 % في شركة دلتا.23.2% ، في حيا بلغ نحو 1..3المعدل نحو القاهرة فقد بلغ هذا 

 (:Return on Equity) معدل العائد على حقوق الملكية .3

تعبر هذه النسبة عن العااد الذى يحققة الملا  على استثمار أموالهلأ بالشركة ، وهى تعتبر من أهلأ 

أناه بنااءاً علاى هاذه النسابة قاد  نسب الربحية المستخدمة في الحكلأ على مدى كفاءة الادارة ، حياث

يقاارر الماالا  الاسااتمرار فااى النشاااط أو 

تحوياال الأمااوال إلااى اسااتثمارات أخاارى 

تحقااااق عااااااداً مناسااااباً. ويعتباااار العااااااد 

المناساااب مااان وجهاااة نظااار المااالا  ماااا 

يااوازى معاادل العااااد الخااالى ماان الخطاار 

مضافاً إليه ما يطلق عليه بادل المخااطرة 

ر وماان بي ااة وهااو يختلااف ماان نشاااط  خاا

 استثمار لأخرى.

وعلى عكاس ماا أوضاحه تحليال 

م شااري مجماال وصااافي الأرباااح ، فقااد 

، وذلك يمكن إرجاعه لتحقيق حقوق  .600تراجع م شر العااد على حقوق الملكية بداية من عا  

الملكيااة فااي شااركة أوراسااكو  لمعاادلات نمااو تزيااد عاان تلااك التااي حققتهااا كاال ماان مجماال وصااافي 

% خالال الفتارة محال 44حققت حقوق المساهمين متوسع معدل نمو سنوي بل  نحو الأرباح. فقد 

% ، 2الدراسة في حين بلا  متوساع معادل نماو كالاً مان مجمال الاربااح ، وصاافي الأربااح نحاو 

 % على التوالي خلال نفس الفترة.62

،  هاذا وقااد جاااءت هااذه النساابة لتأكااد تاادني الأداء فااي شااركة القاااهرة مقارنااة بمثيلاتهااا 

% ، 0.2%، والساادس ماا اكتاوبر 13.2حيث كانت هذه النسابة فاي كال ماا شاركة المتحادة 

 %.3.0% ، وفي شركة دلتا بلغ نحو 2.1والقاهرة 



 

 

 ( Return on Investmentمعدل العائد على الاستثمار ) ..

تعباار هااذه النساابة عاان ماادى كفاااءة إدارة 

الشااركة فااى اسااتخدا  وإدارة كاال الأمااوال 

يها ماان المساااهمين والأمااوال المتاحااة لااد

المقترضاااه فاااى تحقياااق عاااااد علاااى تلاااك 

الأمااوال حيااث أن الفاار  الأساسااى هااو 

وجااود تكلفااة لتلااك الأمااوال وهااى العاااااد 

المطلوب على حقوق المسااهمين والفواااد 

المدفوعة على القرو  ، وينتظر تحقياق 

معدل عاااد علاى الاساتثمار ياوازى تكلفاة 

  الأموال على أقل تقدير.

وبالنسبة لشركة أوراسكو  فقد جاء معدل العااد على الإستثمار متطابق إلاى حاد بعياد ماع  

ما أوضحه معدل العااد علاى حقاوق الملكياة ، فقاد ساجل العاااد علاى الاساتثمار معادل تراجاع فاي 

، وذلك نتيجة لظهور رأس المال العامل بقيمة سالبة في ذلك التاري  نتيجة للزيادة  20/2/6002

 ة في بند السحب على المكشوف.الكبير

فااي حاايا كااان معاادل العائااد علااى الاسااتثمار فااي مجموعااة شااركات المقارنااة المتحاادة ، 

% علااى 3% ، ..2%، 0.2% ، 13.2والسااادس مااا أكتااوبر ، والقاااهرة ، ودلتااا كمااا يلااي 

التوالي ، وما هذه النسب يتضح تحقيق القااهرة لأدناي معادلات هاذا المؤشار بايا مثيلاتهاا ماا 

 الشركات.

   Activityجـ: النشاط 
وهى النسب التى تقيس مدى كفاءة المنشأة فى اساتخدا  مواردهاا ، حياث تتضامن هاذه المجموعاة 

ماان النسااب مجموعااة ماان معاادلات الاادوران بهاادف التعاارف علااى ماادى قاادرة إدارة الشااركة فااي 

عرف علاى حجالأ أو استخدا  إصول المشروع في توليد إيارادات التشاغيل )المبيعاات( ، وذلاك باالت

 نصيب مساهمة مجموعة الأصول المتاحة في تحقيق حجلأ الأرباح. 

 نسب كفاءة إدارة النشاط 

 2007 2006 2005 2004 البيان

 0.42 0.94 1.21 1.25 . معدل دوران الأصول الثابتة0

 5.4 10.9 12.3 13.1 . معدل دوران المخزون6

 0.27 0.58 0.65 0.68 . معدل دوران إجمالى الأصول2

 ( Fixed Asset Turnover) معدل دوران الأصول الثابتة .1

توضح هذه النسبة مدى مقدرة المنشأة على تحقيق الاستفادة المثلاى مان الأصاول الثابتاة لاديها فاى 

تحقيق أرباح. حيث يعبر عن عدد مرات استثمار الاموال فى الاصول الثابتة ، ويقيس مدى كفاءة 

لاصول الثابتة. وبالتاالي يباين هاذا الم شار مادى كفااءة تحرياك الأماوال مان الشركة فى استخدا  ا

قباال الإدارة ، وكلمااا ارتفااع هااذا المعاادل كلمااا دل علااى تحقيااق المنشااأة لاعمااال تتناسااب مااع حجاالأ 

 أصولها الثابتة.

، ليصل إلاى  6004المعدل في التراجع منذ عا    وبالنسبة لشركة أوراسكو  فقد أخذ هذا 

فاااااي  .6 0مقارناااااة بنحاااااو  46 0بقيماااااة بلغااااات نحاااااو  20/2/6002وياته فاااااي أدناااااى مساااااات

، وبتحلياال الأسااباب التااي أدت لهااذا التراجااع إتضااح أن الزيااادة المسااتمرة التااي  20/06/6004

شااهدتها الأصااول الثابتااة خاالال الفتاارة محاال الدراسااة لاالأ تاا تي ثمارهااا بعااد ، حيااث أن معاادل نمااو 

، فاي حاين بلغات الزياادة فاي صاافي المبيعاات 6002ا  % خالال عا22الأصول الثابتة بل  نحاو 

 % خلال نفس العا ..4نحو 



 

 

 1.3فاااي حااايا بلاااغ هاااذا المعااادل نحاااو 

)ماااارة( فااااي شااااركة المتحاااادة ، ونحااااو 

)مااارة( فاااي الساااادس ماااا اكتاااوبر ، 3.

)مرة( في شاركة القااهرة ، 1.01ونحو 

 )مرة( في شركة دلتا. 0.11ونحو 

 

Inventory ) معدل دوران المخزون. 2

Turnover ) 

لادى الشاركة وكلماا زادت هاذه النسابة كلماا   وتشير هذه النسبة إلى عدد مرات تصريف المخزون

كان ذلك فى صالح  الشركة حيث تستطيع الشاركة ان تحقاق أرباحااً كبيارة باساتخدا  هاامش رباح 

رة يمكان أقل من الشركات المماثلة والتى لديها معدل دوران مخزون أقل ، وهى ميزة تنافسيه كبيا

 الاستفادة منها. 

بشاكل كبيار خالال الفتارة  قطاع غياار ووقاودوقد كان لزيادة المخزون من بندي المواد الخا   ، و

 محل الدراسة دور في تراجع معدل دوران المخزون خلال الفترة محل الدراسة. 

فااااي حاااايا كااااان معااااادل دوران 

)مارة( ..0المخزون في شاركة المتحادة 

 ، وفاااااااااي شاااااااااركة الساااااااااادس ماااااااااا

)ماارة( ، ونتيجااة لعااد  وجااود 22اكتااوبر

بنااد مخاازون فااي شااركة القاااهرة فلاام يااتم 

حساب هذا المعدل لهذه الشركة ، أما في 

)مااارة(  0.0شاااركة دلتاااا فقاااد بلاااغ نحاااو 

لتحتاال بااذل  شااركة السااادس مااا أكتااوبر 

الصاادارة باايا مثيلاتهااا مااا حيااث معاادل 

 دوران المخزون.

 ( sets TurnoverTotal As)معدل دوران إجمالى الأصول . 3
وتوضاح هااذه النسابة ماادى نشااط إجمااالي 

ومقدرتها على تولياد المبيعاات.   الأصول

وبتحليل هذا المعدل في شركة أوراساكو  

يمكن القاول باأن هاذا الم شار جااء لي كاد 

مااااا أوضااااحه كاااالاً ماااان معاااادلي دوران 

 الأصول الصابتة والمخزون.

حياااااث تراجاااااع معااااادل دوران إجماااااالي 

يااااادة التااااي شااااهدتها الأصااااول نتيجااااة للز

الأصااول الثابتااة والمتداولااة خاالال الفتاارة 

محل التحليل ، وهذا ي كد أن تلاك الزياادة 

للأ تواكبها زيادة مماثلة في حجلأ المبيعات لتتراجع مساهمة كل جنيه من قيمة الأصول المتاحة في 

 .6004قرشاً خلال عا   22قرشاً من المبيعات ، مقارنة بنحو  62شركة أوراسكو  لنحو 

فاي شاركة الساادس ماا  0.11، ونحاو  0.02في حيا كان هذا المعدل في شركة المتحدة نحاو 

 في شركة دلتا. 0.11، ونحو  .0.0أكتوبر، أما في شركة القاهرة فقد بلغ هذا المعدل نحو 

  Leverageد: الرفع المالى 

نشأة فى التمويل علاى وهى مجموعة من النسب يمكن يتلأ الإعتماد عليها في قياس مدى اعتماد الم

 مصادر خارجية.



 

 

   Leverage Ratiosنسب الرفع المالي 

 2007 2006 2005 2004 البيان

 0.67 0.61 0.65 0.64 . معدل التمويل بالديون0

 2.66 2.01 2.67 2.63 . الإلتزامات لحقوق الملكية6

 10.32 4.71 4.33 3.34 )مرة( . معدل تغطية الفوااد2

 5.6- 6.6 2.1 2.9 الأجل لرأس المال العامل .الخصو  طويلة4
 

 (  Total Debts to Assets. معدل التمويل بالديون )1
يسااااتخد  هااااذا الم شاااار لقياااااس درجااااة  

اساااااتخدا  مصاااااادر التمويااااال الخارجياااااة 

فااااي تعزيااااز الهيكاااال التمااااويلي ، حيااااث 

يشاااير هاااذا الم شااار مقااادار الاااديون لكااال 

،   جنياااه واحاااد مااان اجماااالي الأصاااول

ي توضاااااح هاااااذه النسااااابة مااااادى وبالتاااااال

امكانياااااة تغطياااااة إجماااااالى الالتزاماااااات 

باسااااااتخدا  اجمااااااالى الأصااااااول وكلمااااااا 

انخفضاات هااذه النسااابة كااان ذلااك أفضااال 

مااااااااان وجهاااااااااة نظااااااااار المساااااااااتثمرين 

 الخارجيين والمقرضين.

وقااد كاااان لماااا حققاااه إجماااالي الأصاااول فااي شاااركة أوراساااكو  مااان زياااادة كبيااارة خااالال  

 ي إستقرار هذا الم شر.الفترة محل الدراسة دور كبير ف

في حايا كاان معادل التمويال فاي 

، وفااااي شااااركة  0.11شااااركة المتحاااادة 

، أماااا فاااي 0.11الساااادس ماااا اكتاااوبر 

، فاي  0.13شركة القاهرة فقد بلاغ نحاو 

 في شركة دلتا . 0.32حيا بلغ نحو 

. الالتزامات إلى حقوق الملكية 2

(Debt to Equity ) 
يااة توضااح هااذه النساابة ماادى امكانيااة تغط

اجمااااالى الالتزامااااات باسااااتخدا  إجمااااالى 

حقوق الملكية. وبالتالي تعر  هذه النسبة العلاقاة باين اجماالي الالتزاماات علاى حقاوق اصاحاب 

المشروع ، اي أنه كلما كانت هذه النسبة اقال كلماا كاان الوضاع اكثار امنااً. وقاد جااءت نتاااج هاذا 

ل تحلياال معاادل التموياال بالااديون السااابق المعاادل لت كااد مااا تاالأ  التوصاال إليااه ماان نتااااج ماان خاالا

إنخفا  هذا المعدل، إلا أنه أخذ في الزيادة مرة أخري ليصل  6002التعر  له.حيث شهد عا  

 .20/2/6002)مرة( في  2 6إلى نحو 

)ماارة( فااي  0.23)ماارة( فااي شاركة المتحاادة ، ونحاو  .1.2وقاد بلااغ هاذا المعاادل نحاو 

)مارة(، وفاي  1.12ة القاهرة فقد بلغ هذا المعدل نحاو شركة  السادس ما إكتوبر، أما في شرك

 )مرة(. 1..0شركة دلتا بلغ نحو 

 (Interest Coverage Ratio. معدل تغطية الفوائد )3
وتوضح هذه النسبة القدرة على تغطياة فواااد القارو  والساندات باساتخدا  صاافى رباح التشاغيل 

 كة.وكلما زادت هذه النسبة كان ذلك أفضل بالنسبة للشر



 

 

أوراسكو  يتضح أنه إرتفع بشكل كبير خالال الفتارة   وبتحليل هذا الم شر بالنسبة لشركة

محل الدراسة ، وذلك نتيجة لسببين أولهما يتمثل فاي التراجاع الكبيار الاذي حادث فاي قيماة الفواااد 

س الداانة ، فاي حاين تمثال السابب الثااني فاي النماو المتزاياد الاذي حققتاه اربااح الشاركة خالال نفا

)مارة( فاي  2 2، مقارناة بنحاو  20/2/6002)مارة( فاي  2 00الفترة. ليصل هذا المعدل لنحاو 

20/06/6004  . 

)مارة(  ..2)مارة( ، ونحاو  ..13وفي شركة السادس ما اكتوبر بلغ هذا المعدل نحاو 

فااي شااركة القاااهرة ، فااي حاايا بلااغ نحااو 

)مرة( في شركة دلتا ، أماا بالنسابة  1.1

م ياااتم حسااااب هاااذا لشاااركة المتحااادة فلااا

المؤشاار ناااران لعااد  وجااود بنااد الفوائاااد 

ضاااااما القاااااوائم المالياااااة للشاااااركة فاااااي 

، ومااا الطبيعااي أن تكااون 30/0/2000

الشركة في موقف أفضل كلما كانات هاذه 

النسبة أعلى ، باعتبار ان ذل  ما إحادى 

المؤشرات الدالة على مدى قدرة الشركة 

 على الإستمرار في السوق. 

 ( term Debt to-Long Capital Working Net) لة الأجل إلى رأس المال العاملالخصو  طوي ..

وتوضااااح هااااذه النساااابة ماااادى امكانيااااة 

تغطيااااااة القاااااارو   طويلااااااة الأجاااااال 

 باستخدا  رأس المال العامل. 

وبالنساابة لشااركة أوراسااكو  فقااد كااان 

للزيااادة الكبياارة التااي شااهدتها الخصااو  

المتداولااة دور بااارز فااي مهااور رأس 

ال العاماال للشااركة بقيمااة سااالبة فااي الماا

، وبالتاااالي فقاااد تراجاااع  20/2/6002

هااذا الم شاار ، ليظهاار بقيمااة سااالبة فااي 

 .نفس التاري 
وناران لصغر قيمة بند خصو  طويلة الأجال فاي شاركة المتحادة ، فقاد ظهار هاذا المعادل 

، وبلاغ  في شركة الساادس ماا اكتاوبر 1.01، هذا في حيا سجل هذا المعدل نحو .0.3بقيمة 

 في شركة دلتا  . 12في شركة القاهرة ، ونحو   31.2نحو 

 التعليق الختامي على الموقف المالي لشركة أوراسكو  للإنشاء والصناعة:

من العر  الساابق يمكان إيجااز مجموعاة مان الم شارات عان الموقاف الماال لشاركة 

 -أوراسكو  للإنشاء والصناعة ، وبيانها على النحو التالي:

 نلاحاااا  أن جملااااه   6002/  2/ 20  الموقااااف المااااالي  لشااااركة أوراسااااكو  فااااي بتحلياااال

ملياار جنياه   2 62   ملياار جنياه موزعاه إلاى  نحاو 2 60 الاستثمارات بالشركة بلغت نحو 

، وأن   ملياار جنياه إجماالي رأس ماال عامال  2 0ونحاو ساالب   ثابتة(  أصول طويلة الأجل)

مليااار  0 2 التمويال الاذاتي بحقاوق الملكياة بقيماه  ق هاذه الاساتثمارات تالأ تمويلهاا عان طريا

 %.46جنيه تمثل نحو  

  شهدت الخصو  المتداولة في شركة أوراسكو  زيادة كبيرة نتيجة لما شهده بند السحب على

ملياااار جنياااه فاااي  2 2إرتفاااع هاااذا البناااد ليصااال إلاااى نحاااو المكشاااوف مااان زياااادة ، حياااث 

 .20/06/6004في مليون جنيه  222مقارنة بنحو  20/2/6002



 

 

  62سجل صافي رباح الشاركة خالال الفتارة محال الدراساة متوساع معادل نماو بلا  نحاو %

 2 0. وقاد بلا  المخازون بالشاركة نحاو 20/2/6002ملياار جنياه فاي 2 6ليصل إلة نحاو 

أما معدل   ،  20/2/6002من الأصول المتداولة بالشركة في   %04مليار جنيه يمثل نحو 

 .  )مرة( خلال السنة  4 .  سجل نحودوران المخزون فقد 

   حياث  .600وقد تعر  م شر هامش مجمل الربح لشركة أوراساكو  لتراجاع خالال عاا

% ، إلا أنه منذ ذلك العا  ومجمل الربح في إتجاه نحو الزيادة حيث بل  أقصاى 62بل  نحو 

التاي % ، وذلاك نتيجاة الزياادة المساتمرة 20بنسابة بلغات نحاو  20/2/6002معدلاته فاي 

 حققتها المبيعات.

   ويشهد تراجع ، نتيجاة لتحقياق حقاوق  .600اما م شر العااد على حقوق الملكية فمنذ عا

الملكية في شركة أوراسكو  لمعدلات نمو تزيد عن تلك التي حققتها كل من مجمال وصاافي 

% خالال 44الأربااح. حياث حققات حقاوق المسااهمين متوساع معادل نماو سانوي بلا  نحاو 

محل الدراساة ، فاي حاين بلا  متوساع معادل نماو كالاً مان مجمال الاربااح ، وصاافي الفترة 

 % على التوالي خلال نفس الفترة.62% ، 2الأرباح نحو 
 

 :الخلاصة

ديناميكية نتيجة للتطورات السريعة والمتلاحقة  بطبيعةيتصف مجال عمل قطاع التشييد والبناء 

يااة خاالال الخمااس ساانوات القادمااة تسااتهدى التااي يشااهدها ، خاصااة وأن مؤشاارات الخطااة القوم

% ، مماا يعناي أن القطااع الخاا  سايكون لاه الحا  الأوفار فاي 0تحقيق معدلات نمو تزيد عا 

هااذه التطااورات ، خاصااة وأن السياسااة العامااة للدولااة تتجااه نحااو تاارك مساااحة أكباار ومتناميااة 

ساتثمارات المحلياة % ماا قيماة الإ20للقطاع الخا  بدليل إستحواذ القطاع الخا  على نحو 

، هااذا فضاالا عااا  01/2000المنفاذة فااي قطاااع التشااييد والبنااء والأنشااطة العقاريااة خاالال عاا  

 -مجموعة ما النقاط الهامة المتمثلة في:

  تراجع حصاة القطااع العاا  فاي إجماالي حجالأ الإساتثمارات المحلياة المنفاذة فاي قطااع التشاييد

% خالال 04، مقارنة بنحو  02/.0% خلال عا  2والبناء ، والأنشطة العقارية لتصل لنحو 

 .20/20عا  

  الإهتمااا  المتنااامي والمسااتمر ماان قباال الحكومااة فااي إعااادة بناااء وتنميااة جنااوب مصاار وإنشاااء

 الظهير الصحراوي.

 .البدء بجدية في إنشاء ممر التنمية 

 قاات انشاااء الميناااء المحااوري فااي شاارق التفريعااة بإعتباااره ماان المشااروعات العملاقااة فااي الو

 الحالي.

 .تنامي وتزايد عدد شركات المقاولات التي يتلأ تداول أوراقها بسوق الأوراق المالية المصري 
 


