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 أثر ادتخدام الندب المالية في تقييم أداء الذركات
 تطبيقيةة دراد

 
 الله الأحمد يودف العبد الدكتور

 أدتاذ مدارد في قدم المحادبة
 جامعة حمب -كمية الإقتصاد

 :البحث ممخص
 تحميؿ أثر استخداـ النسب المالية في تقييـ أداء الشركات، إلى ىدؼ ىذا البحث

 .فييا وتحديد نقاط القوة والضعؼ
يا عمى إحدى شركات صناعة الغزؿ ئتوصمت الدراسة التطبيقية التي تـ إجرا

أف النسب المالية تساعد في تقييـ الأداء المالي والتشغيمي لمشركة، حيث إلى والنسيج 
 :يأتيتبيف مف خلاؿ النسب المالية ما 

 درتيا عمى بينت نسب السيولة والتداوؿ أف الشركة تتميز بيامش أماف قوي مف خلاؿ ق
ة مف موجوداتيا المتداولة، وبدوف وجود أي نوع مف لتغطية قيمة المطموبات المتداو 

 المخاطرة.
  بالشكؿ الأمثؿ  موجوداتياتبيف مف دراسة نسب النشاط أف الشركة لـ تستطيع استغلاؿ

 في تحسيف نشاطيا التشغيمي.
  في ربحيتيا مقارنة تعاني مف انخفاض أنيا تبيف مف دراسة نسب الربحية في الشركة

مع تكمفة التشغيؿ لدييا والسبب في ذلؾ يعود لارتفاع حدة المنافسة وعدـ القدرة عمى 
انخفاض كمية مبيعاتيا خلاؿ الأعواـ، إلى رفع أسعار مبيعاتيا مف جية، إضافة 

 يا مف جية أخرى.يوارتفاع التكاليؼ الثابتة لد
 ا.تعتمد الشركة عمى المصادر الخارجية في تمويمي 

 .تقييـ الأداء القوائـ المالية، ،النسب المالية الكممات المفتاحية:
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 :البحث مقدمة
 حديدالشركات مف ت التي تمكف تعد النسب المالية مف أىـ أدوات التحميؿ المالي

 يمكف كما والاستثمارية، التمويمية قراراتيا وتقييـ، الداخمية بيئتيا في والضعؼ القوة نقاط
 الاستراتيجية. خيارتيا تحديد في الميمة سسالأ تستخدـ كأحد أف

 منيا عديدة مشتركة نتيجة عوامؿ الأخيرة العقود في المالي التحميؿ أىمية ادتازد
 وارتفاع الدور الذي تمعبو الأسواؽ المالية والتطور الشركات، بيف المنافسة حدة ارتفاع
زاد مف أىمية استخداـ  مما المختمفة، واستخداماتيا المعمومات لوجياو تكن في اليائؿ
 العمميات انجاز وسرعة حجـ اتساع لمواكبة المناسبة المالية والمؤشرات التحميمية دواتالأ

 .المختمفة الاقتصادية
 مشكمة البحث:

 التخطيط لأغراض لا يمكف استخداميا المالية القوائـ توفرىا التي البيانات إف
 التي تساعد في المقارنة المالي التحميؿ ئؿوسا إحدى استخداـ دوف الأداء كفاءة ـيوتقي
 وتقييـ الأداء الحالي لمشركات. القوة والضعؼ نقاط وكشؼ المالية القوائـ بيف

 :تيتكمن مشكمه البحث بالتساؤل الآ عميهو 
الشركات وتحديد نقاط القوة والضعؼ أداء في تقييـ  ةالماليالنسب ىؿ يساعد استخداـ 

 .لمشركات
 ـ أىمية البحث إلى:تقس أهمية البحث:

 استخداـ أىميةيأتي ىذا البحث استكمالًا لمدراسات السابقة التي تناولت  الأهمية العممية:
 إلى إضافة الصناعية، لمشركات الأداء تقييـ في المالية والنسب المالي التحميؿ أدوات
 .الشركات أداء في والضعؼ القوة نقاط تحديد

 إحدى عمى تطبيؽبال في تقييـ الأداء المالية لنسبدور اتكمف في إبراز  الأهمية العممية:
 مجاؿ يختص( الخاص لمقطاع تتبع مغفمة مساىمة شركة) السورية الصناعية الشركات
 .بحمب والنسيج الغزؿ بصناعة عمميا
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 أهداف البحث:
 ييدؼ البحث إلى:

القوة والضعؼ تحميؿ أثر استخداـ النسب المالية في تقييـ أداء الشركات، وتحديد نقاط 
 .لمشركات

 فرضيات البحث:
 تتمثؿ بوجود فرضية رئيسة وىي: 

  يوجد أثر لاستخداـ النسب المالية في تقييـ أداء الشركات.
 متغيرات البحث: 

 يتضمف البحث متغيريف:
  النسب المالية.  بمتغير مستقؿ يتمثؿ 
 .متغير تابع يتمثؿ بالأداء المالي لمشركات 

 حدود البحث:
 دود البحث إلى:تقسـ ح

 .حدود مكانية: إجراء دراسة تطبيقية لمنسب المالية عمى إحدى الشركات الصناعية 
 حدى الشركات التطبيقية عمى الأداء التشغيمي والمالي لإ حدود عممية: إجراء الدراسة

مف خلاؿ دراسة سمسة مكونة مف )شركة مساىمة مغفمة تتبع لمقطاع الخاص(، الصناعية
 .2015-2012الية وىي أربع سنوات متت

 الدراسات السابقة:
 (: بعنوان" دور التحميل المالي في تقويم أداء المنشآت"7007دراسة )مالك، 
في  تساعد التي والنسب والمؤشرات المعمومات عمى التعرؼ إلى الدراسة ىدفت

 بالإضافة المالي، لمتحميؿ كمصدر المالية القوائـ فاعمية وتأكيد المالية، القوائـ وقراءة فيـ
 .العاممة في السوداف المنشآت أداء تقويـ في المالي التحميؿ دور توضيح إلى

 :أىميا نتائج عدة الميدانية إلى الدراسة توصمت
 لممستثمريف المخاطرة عنصر ويقمؿ المعمومات، نوعية يحسف المالي التحميؿ. 
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 سنوات،  لعدة حدةالوا شركةال أداء ومقارنة تقويـ عمى يعمؿ المالية القوائـ تحميؿ
 .واحدة مالية سنة خلاؿ مماثمة منشآت عدة أداء ومقارنة تقويـ إلى بالإضافة

 (: بعنوان "أهمية تقييم الأداء باستعمال التحميل المالي"7000دراسة )إبراهيم ونايل، 
ىدفت الدراسة إلى دراسة القوائـ المالية لشركة مصفاة الزاوية، والتوصؿ إلى 

ف مف خلاليا تقييـ أداء الشركة، مف خلاؿ استعماؿ النسب المالية النتائج التي يمك
 والمساعدة في اتخاذ القرارات المناسبة مف خلاؿ نسب السيولة والربحية والنشاط.

توصمت الدراسة التطبيقية التي تـ إجرائيا في شركة مصفاة الزاوية مف خلاؿ 
 تطبيؽ النسب المالية إلى النتائج الآتية:

 ي ربحية الشركة نتيجة ارتفاع تكاليؼ التشغيؿ.انخفاض ف 
 .الشركة تعاني مف ضعؼ في الأداء والذي تبينو نتيجة النشاط التشغيمي المنخفضة 
 .انخفضت نسب الربحية لمشركة 
  يتبيف مف دراسة نسب رأس الماؿ العامؿ والمخزوف والمديونية والنقدية أف الشركة

 متداولة والثابتة.تعاني مف ضعؼ في استثمار موجوداتيا ال
"أثر النسب المالية عمى الأداء المالي  بعنوان:(: (Borhan,et al, 2014.0 دراسة
  .LyondellBasell لصناعات  دراسة حالة -ائيةيكيم صناعات لشركة

ىدفت الدراسة إلى التركيز عمى أثر النسب المالية عمى الأداء المالي لإحدى 
ؿ دراسة أثر بعض النسب المختارة عمى الأداء المالي الشركات الكيميائية، وذلؾ مف خلا

وىي نسبة التداوؿ ونسبة السيولة السريعة، ونسبة المديونية إلى الأصوؿ، ونسبة 
المديونية إلى حقوؽ الممكية، ونسبة الربح التشغيمي إلى المبيعات، ونسبة الربح الصافي 

لتي واجيت صعوبات مالية إلى المبيعات، تـ تطبيؽ ىذه النسب عمى إحدى الشركات ا
خاصة بعد اندماجيا وما تمى ذلؾ مف صعوبات مالية أخرى نتجت عف الأزمة المالية 
العالمية،  لكف خلاؿ الأعواـ اللاحقة حققت الشركة أداء مالي عالي مما جعميا أكبر 

 ثالث شركة عالمية في قطاع الصناعات الكيميائية وذلؾ مف خلاؿ حجـ الإيرادات.
دراسة إلى أف كؿ مف نسب التداوؿ والسيولة السريعة والمديونية إلى توصمت ال

بالأداء المالي، بينما نسب  طرديالأصوؿ والربح الصافي إلى المبيعات ترتبط بشكؿ 
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بالأداء  عكسيالمديونية إلى حقوؽ الممكية والربح التشغيمي إلى المبيعات ترتبط بشكؿ 
ظيرت الدراسة أف نسب التداوؿ والسيولة السريعة المالي، ومف بيف النسب الستة السابقة أ

 والربح الصافي إلى المبيعات كاف ليا الأثر الأكبر عمى الأداء المالي لمشركة.
بعنوان" أثر النسب المالية وحجم الشركات والتدفقات (: Vedd, 2015) دراسة 

يكا النقدية عمى سعر السهم، دراسة عمى عينة من شركات القطاع الصناع في أمر 
 اللاتينية" 

ىدفت الدراسة إلى بياف أثر النسب المالية والتدفقات النقدية التشغيمية عمى سعر 
 السيـ لمشركات المتداولة في سوؽ البورصات في أمريكا اللاتينية.
عمى أسعار  موجوداتتوصمت الدراسة إلى التأثير الكبير لنسب معدؿ دوراف ال

إضافة أف نسب المديونية كاف ليا  كسيؾ وتشيميالأسيـ لكؿ مف شركات البرازيؿ والم
 تأثير كبير عمى أسعار أسيـ الشركات الكولومبية.

قياس الأداء المالي من خلال النسب المتعمقة بالتددف  " :بعنوان :(Das,2017) دراسة
 "دراسة تطبيقية  –النقدي

عمى تقييـ  ىدفت الدراسة إلى إبراز أىمية النسب المالية المتعمقة بالتدفؽ النقدي
الأداء المالي لمشركات، حيث بينت الدارسة أف ىذه النسب تستخدـ حالياً مف قبؿ 
المحمميف بشكؿ أكبر مف بقية النسب، تـ خلاؿ الدراسة تطبيؽ ىذه النسب عمى أحد 

 .CMCالشركات الصناعية وىي شركة 
عمى توصمت الدراسة إلى أف الحفاظ عمى نتائج جيدة لنسب التدفؽ النقدي تتـ 

حساب الانخفاض في نسب الربحية، كما أف لمنسب المالية المتعمقة بالنقدية أثر في تقييـ 
لأثر الناتج عف النسب التقميدية ل يفوؽ بأىميتو الأثر الأداء المالي لمشركات، وأف ىذا

 حيث أنيا تساعد في تقييـ كفاءة إدارة موارد الشركة.
التطبيدد  لمنسددب الماليددة كمؤشددر " بعنددوان: :(Mubashir, Tariq, 2017) دراسػػة

 "رئيسي للأداء والفشل المالي لمشركة
ىػدفت الدراسػة إلػػى إبػراز أىميػػة اسػتخداـ النسػب الماليػػة مػف قبػػؿ المحممػيف المػػالييف 
والمسػػػتثمريف فػػػي قيػػػاس الأداء المػػػالي لمشػػػركات والتنبػػػؤ بالفشػػػؿ المػػػالي، كمػػػا ركػػػزت ىػػػذه 
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مػػى سػػيطرة الشػػركة ومنيػػا الأوضػػاع الماليػػة الدراسػػة عمػػى أثػػر بعػػض العوامػػؿ الخارجػػة ع
لمبمػػداف التػػي تػػزاوؿ فييػػا ىػػذه الشػػركات نشػػاطيا عمػػى ىػػذه النسػػب التػػي تسػػتخدـ فػػي تقيػػيـ 
الأداء المالي، وبالتالي يتوجب عمى المحمميف المػالييف الػذيف يعتمػدوف عمػى النسػب الماليػة 

نػػػاء قػػػراراتيـ الاسػػػتثمارية فػػػي بنػػػاء تحمػػػيلاتيـ أو المسػػػتثمريف الػػػذيف يعتمػػػدوف عمييػػػا فػػػي ب
قبػؿ اسػػتخداـ ىػػذه النسػػب، كمػػا ركػػزت  شػػركةمراعػاة البيئػػة المحيطػػة والظػػروؼ الخاصػػة بال

ىػػػذه الدراسػػػة أيضػػػاً عمػػػى أىميػػػة نسػػػب الربحيػػػة والسػػػيولة بشػػػكؿ خػػػاص فػػػي قيػػػاس الأداء 
المالي حيث اعتبرت الدراسة ىذه النسب المؤشػر الرئيسػي فػي قيػاس الأداء والتنبػؤ بالفشػؿ 

 المالي.  
ليس مف الحكمة الاعتمػاد بالكامػؿ عمػى التحميػؿ باسػتخداـ  توصمت الدراسة إلى أف

النسػػب الماليػػة لقيػػاس الأداء المػػالي لمشػػركات لأف ىػػذه النسػػب تتػػأثر بالتقمبػػات الموسػػمية 
للأنشػػػطة التجاريػػػة وأسػػػاليب تقيػػػيـ الأصػػػوؿ والأوضػػػاع الماليػػػة لمبمػػػداف التػػػي تمػػػارس فييػػػا 

النسػػب الماليػػة الرئيسػػية لتقيػػيـ أداء الشػػركة ىػػي نسػػب الربحيػػة  يا. كمػػا أفالشػػركات لنشػػاط
ونسػػػب السػػػيولة. ويمكػػػف لمبنػػػوؾ أيضػػػا اسػػػتخداـ ىػػػذه النسػػػب كػػػأداة لا غنػػػى عنيػػػا لصػػػنع 

 القرار. 
 الدراسات السابقة:عن الدراسة الحالية  ما يميز

لنسب المالية في تناولت الدراسات السابقة أىمية استخداـ أدوات التحميؿ المالي وا
تقييـ الأداء العاـ لمشركات الصناعية والمدرجة في الأسواؽ المالية، إضافة إلى تقييـ 

 جوانب القوة والضعؼ في الشركات.
 تطبيؽ الدراسة عمى إحدىما يميز الدارسة الحالية عف الدراسات السابقة 

 مجاؿ يختص (الخاص لمقطاع تتبع مغفمة مساىمة شركة) الشركات الصناعية السورية
 .بحمب والنسيج الغزؿ بصناعة عمميا

 منهج البحث:
 :أسموبيف عمىلبحث عتمد اا
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 الظاىرة أو الواقع دراسة عمى عتمدافيما يخص الجانب النظري:  وصفي أسموب  -1
ما كتب في الدوريات الاطلاع عمى و  ،دقيقاً  وصفاً  بوصفيا ىتـاو  الواقع في ىي كما

 وؿ النسب المالية وأثرىا في تقييـ الأداء.والمراجع العممية المختصة ح
اسقاط الدراسة عمى  مف خلاؿ :حالة فيما يخص الجانب التطبيقيالدراسة  أسموب  -2

تـ حيث ، إحدى الشركات الصناعية )شركة مساىمة مغفمة تتبع لمقطاع الخاص(
ثمة تحميؿ أىـ القوائـ المالية لمشركة محؿ الدراسة باستخداـ النسب المالية، والمتم

 لمشركة المالية النتائج دراسةو  الدخؿ وقائمة المركز المالي قائمةو  التشغيؿبقائمة 
 . بينيا والمقارنة 2015-2014 -2013-2012 الأعواـ خلاؿ

 :الجانب النظري
يعرؼ تقييـ الأداء المالي بأنو قياس العلاقة بيف العناصر المكونة لممركز المالي 

ت، حقوؽ الممكية/ النشاط التشغيمي( لموقوؼ عمى درجة لمشركة )الموجودات ، الالتزاما
 والكسار أحمد) التوازف بيف ىذه العناصر، وبالتالي تحديد مدى قوة المركز المالي لمشركة

2009). 
ومف الأساليب المستخدمة في تقييـ الأداء المالي استخداـ النسب المالية التي 

في تقويـ  شركةؤشرات تستند إلييا إدارة الالم تيدؼ النسب المالية إلى تقديـ مجموعة مف
، وبالتالي مساندة الإدارة في ، والتنبؤ بالمستقبؿا، وكشؼ انحرافاتيه الشركةأداء ىذ

              رئيسة ىي: نواعوتقسـ النسب المالية إلى أربعة أ ممارسة وظائفيا المختمفة.
 نسب السيولة  .1
 نسب الربحية  .2
 نسب النشاط  .3
 ب الرفع المالي نس .4

  ( Liquidity Ratio) نسب السيولة: -0 
عمى مواجية التزاماتيا قصيرة الأجؿ عند شركة تقيس نسب السيولة مدى قدرة ال

      المتداولة، وتقسـ ىذه النسب إلى موجوداتوال لنقديةيا اموجوداتاستحقاقيا باستخداـ 
      :(2009 والكسار أحمد )
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 ( Current Ratioنسبة التداول ) (0
 الالتزامات المتداولة÷ المتداولة  موجوداتنسبة التداوؿ = ال

المتداولة تغطية  موجوداتتعبر ىذه النسبة عف عدد المرات التي تستطيع فييا ال
دؿ نسبة تغطية الموجودات المتداولة لمخصوـ المتداولة الخصوـ المتداولة، وكمما زادت 

ر سداد الالتزامات المتداولة المفاجئة دوف ذلؾ عمى مقدرة الشركة عمى مواجية أخطا
 ثابتة أو الحصوؿ عمى اقتراض جديد. موجوداتالحاجة لتسييؿ أي 

 ( Quick Ratioنسبة السداد السريع ) (7
 الالتزامات المتداولة÷ المخزوف(  –المتداولة  موجوداتنسبة النقدية = )ال

لأجؿ خلاؿ أياـ توضح ىذه النسبة مدى إمكانية سداد الالتزامات القصيرة ا
المتداولة سيولة  موجوداتمعدودة، ويتـ تجنب بند المخزوف نظراً لكونو مف أقؿ عناصر ال
 وكذلؾ لصعوبة تصريفو خلاؿ وقت قصير دوف تحقيؽ خسائر.

 ( Cash Ratioنسبة النقدية ) (3
 الالتزامات المتداولة÷ شبو النقدية  موجوداتنسبة النقدية = النقدية وال

مؤشراً  يبة مدى إمكانية سداد الالتزامات قصيرة الأجؿ، وىي تعطتوضح ىذه النس
 للإدارة أنو خلاؿ أسوأ الأوقات يمكف سداد الالتزامات قصيرة الأجؿ. 

 (Profitability Ratios)نسب الربحية  -7 
ىي النسب التي تقيس كفاءة الإدارة في استغلاؿ الموارد استغلالًا أمثؿ لتحقيؽ  

 :(HOSSAN, 2010)ه النسب إلىالأرباح، وتقسـ ىذ
 ( Gross Profit Margin. هامش مجمل الربح )0

 صافي المبيعات÷ ىامش مجمؿ الربح = مجمؿ الربح 
 توضح ىذه النسبة العلاقة بيف صافي إيراد المبيعات وتكمفة البضاعة المباعة.

 ( Net Profit Margin. معدل العائد عمى المبيعات )هامش صافي الربح( )7
 صافي المبيعات÷ ش صافي الربح = صافي الربح ىام
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تقيس ىذه النسبة صافي الربح المحقؽ مف المبيعات، وىي تشير إلى نسبة ما 
تحققو المبيعات مف أرباح بعد تغطية تكمفة المبيعات وكافة المصروفات الأخرى. وكمما 

 ارتفعت ىذه النسبة كاف ذلؾ جيداً.
 (Return on Equity. معدل العائد عمى حقو  الممكية )3

 حقوؽ الممكية÷ معدؿ العائد عمى حقوؽ الممكية = صافي الربح 
مف  داستثمار أمواليـ بالشركة، وىي تع عفالملاؾ  ايحققي تيتعبر نسبة العائد ال

أىـ نسب الربحية المستخدمة حيث تساعد الملاؾ في الاستمرار في النشاط أو تحويؿ 
 الأمواؿ إلى استثمارات أخرى.

 ( Return on Investmentعدل العائد عمى الاستثمار ). م4
 إجمالي الاستثمار÷ معدؿ العائد عمى الاستثمار = صافي الربح 

دارة كؿ الأمواؿ المتاحة لدييا  تعبر النسبة عف مدى كفاءة الشركة في استخداـ وا 
 مف المساىميف والأمواؿ المقترضة في تحقيؽ عائد عمى تمؾ الأمواؿ 

 ( Return on Total Assets) موجوداتئد عمى إجمالي ال. معدل العا5
 موجوداتإجمالي ال÷ = صافي الربح  موجوداتمعدؿ العائد عمى إجمالي ال
يا في توليد الربح، وكمما موجوداتعمى استخداـ  شركةتعبر ىذه النسبة عف قدرة ال

 ا يموجوداتفي استغلاؿ  شركةارتفعت ىذه النسبة كمما دؿ ذلؾ عمى كفاءة ال
 ((Activity Ratios :نسب النشاط -3

في استخداـ مواردىا، وتقسـ ىذه النسب  شركةىي النسب التي تقيس مدى كفاءة ال 
 :(2009 والكسار أحمد )إلى
 ( Fixed Asset Turnoverالثابتة ) موجودات. معدل دوران ال0

 الثابتة موجوداتال÷ الثابتة = المبيعات  موجوداتمعدؿ دوراف ال
عمى تحقيؽ الاستفادة المثمى مف  شركةذه النسبة مدى مقدرة التوضح ى

 .شركةالثابتة لدييا في تحقيؽ أرباح لم موجوداتال
 ( Inventory Turnover. معدل دوران المخزون )7

 متوسط المخزوف÷ معدؿ دوراف المخزوف = تكمفة المبيعات 
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مما زادت ىذه تشير ىذه النسبة إلى عدد مرات تصريؼ المخزوف لدى الشركة وك
 النسبة كمما كاف ذلؾ في صالح الشركة.

 ( Total Assets Turnover) موجودات. معدل دوران إجمالي ال3
 موجوداتمتوسط إجمالي ال÷ = المبيعات  موجوداتمعدؿ دوراف إجمالي ال

ومقدرتيا عمى توليد المبيعات مف خلاؿ  موجوداتتوضح ىذه النسبة مدى نشاط ال
 الشركة. وجوداتماستخداـ إجمالي 

 ( Accounts Receivable Turnover. معدل دوران المدينين )4
 متوسط حسابات المدينيف÷ معدؿ دوراف المدينيف = المبيعات الآجمة 

توضح ىذه النسبة مدى كفاءة عممية التحصيؿ ومتابعة ديوف العملاء في الشركة وكمما 
 .شركةزادت ىذه النسبة كاف ذلؾ في صالح ال

 ( Payables Turnoverدوران الدائنين ) . معدل5
 متوسط حسابات الدائنيف÷ معدؿ دوراف الدائنيف = المشتريات الآجمة 

يجب أف يكوف ىذا المعدؿ قريباً مف معدؿ دوراف المدينيف، ويكوف في صالح 
 الشركة زيادة معدؿ دوراف المدينيف عف الدائنيف.

 ( Average Collection Period. متوسط فترة التحصيل )6
متوسط المبيعات اليومية )صافي ÷متوسط فترة التحصيؿ= إجمالي حسابات المدينيف

 (360÷المبيعات السنوية 
ىي الفترة التي يستغرقيا تحصيؿ ديوف المدينيف وطوؿ ىذه الفترة مؤشر غير جيد 

 حيث قد يدؿ عمى ضعؼ إدارة التحصيؿ لدى الشركة.
  (Average Payment Period). متوسط فترة السداد 7

متوسط المشتريات اليومية )صافى ÷متوسط فترة السداد=إجمالي حسابات الدائنيف
 (360÷المشتريات السنوية 

ىي الفترة التي يستغرقيا سداد ديوف المورديف، وتعتبر ديوف المورديف مف مصادر 
 التمويؿ قصيرة الأجؿ بالنسبة لمشركة وطوؿ ىذه المدة في مصمحة الشركة.
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 ( Storage Periodة التخزين ). فتر 8
 معدل دوران المخزون÷  360فترة التخزين = 

 توضح ىذه النسبة الفترة التي يقضييا المخزوف في المخازف قبؿ تصريفو. 
 (Financial Leverage Ratios)  :نسب الرفع المالي -4 

ة مف أجؿ تعرؼ الرافعة المالية بأنيا الاستخداـ المحتمؿ لمتكاليؼ المالية الثابت  
 ،(2012، حميدو الراويتعظيـ تأثير التغيرات التي تحصؿ في الأرباح التشغيمية )

  .في التمويؿ عمى مصادر خارجية شركةمدى اعتماد ال الرفع المالي نسب تقيسو 
 ( Total Debts to Assets) موجودات. إجمالي الالتزامات إلى ال0

 موجوداتإجمالي ال÷ لالتزامات = إجمالي ا موجوداتإجمالي الالتزامات إلى ال
توضح ىذه النسبة مدى امكانية تغطية إجمالي الالتزامات باستخداـ إجمالي 

وكمما انخفضت ىذه النسبة كاف ذلؾ أفضؿ مف وجية نظر المستثمريف  موجوداتال
 الخارجييف والمقرضيف.

 ( Debt to Equity. الالتزامات إلى حقو  الممكية )7
 إجمالي حقوؽ الممكية÷ = إجمالي الالتزامات حقوؽ الممكيةلى إجمالي الالتزامات إ

توضح ىذه النسبة مدى امكانية تغطية إجمالي الالتزامات باستخداـ إجمالي حقوؽ 
 الممكية.

 (Interest Coverage Ratio). معدل تغطية الفوائد 3
 مصروؼ الفوائد÷ معدؿ تغطية الفوائد = صافي الربح قبؿ الفوائد والضرائب 

توضح ىذه النسبة القدرة عمى تغطية فوائد القروض والسندات باستخداـ صافي 
 ربح التشغيؿ وكمما زادت ىذه النسبة كاف ذلؾ أفضؿ بالنسبة لمشركة.

 Long-term Debt to Net. القروض طويمة الأجل إلى رأس المال العامل )4
Working Capital ) 

 رأس المال العامل÷ = القروض طويمة الأجل القروض طويمة الأجل إلى رأس المال العامل 
لأجؿ باستخداـ رأس توضح ىذه النسبة مدى امكانية تغطية القروض طويمة ا

 الماؿ العامؿ.
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 :الجانب العممي
 لمحة عن الشركة محل التطبي : -0
، يختص مجاؿ عمميا بصناعة مساىمة مغفمة تتبع لمقطاع الخاص شركة صناعية  

تقديـ كؿ الخدمات المتعمقة بيا. ويبمغ رأس ماليا بمقدار ، و بحمب الغزؿ والنسيج
 ؿ.س.  276,000,000

تنتج الشركة و  ،نظاـ الطمبيات حسب المواصفات المحددة لكؿ عميؿ الشركة تتبع
 المنتجات المختمفة حسب المواصفات المحددة لكؿ عميؿ. 

الية لمشركة خلاؿ دراسة النتائج الم تتـولدراسة الواقع المالي والتكاليفي لمشركة 
والمقارنة بينيا، وذلؾ مف خلاؿ إعداد كؿ مف  2015-2014 -2013-2012الأعواـ 

قائمة التشغيؿ وقائمة الدخؿ وقائمة المركز المالي. حيث تـ توزيع التكاليؼ حسب 
متغيرة غير مباشرة، وتكاليؼ تكاليؼ ارتباطيا بالعممية الإنتاجية إلى تكاليؼ مباشرة، و 

، حيث أتيتة، فيتـ إعداد قائمة التشغيؿ والتي تتضمف التكاليؼ المتغيرة كما يابوتكاليؼ ث
 الأرقاـ بالميرات السورية:

 (01لجدوؿ رقـ )ا
 قائمة التشغيؿ لمنشاط الصناعي خلاؿ الأعواـ   

 2015 2014 2013 2012 البيان  

  173,479,746  299,938,519  335,767,400  159,574,225 تكمفة المواد الخاـ المستخدمة بالإنتاج   
  9,637,614  12,989,743  34,467,475  20,714,696 رواتب وأجور وتعويضات  

  37,645,039  66,463,092  56,602,429  25,062,459 المصاريؼ الصناعية    
  18,497,777  24,663,703  24,663,703  12,320,453 الاستيلاكات    

  239,260,175  404,055,057  451,501,007  217,671,833 خلاؿ العاـ  تكمفة الإنتاج التاـ 
  10,040,200  31,172,281  4,500,000  3,247,218 )+(  مخزوف إنتاج تاـ أوؿ المدة  
  7,128,681  10,040,200  31,172,281  4,500,000 (  مخزوف إنتاج تاـ أخر المدة  -) 
  242,171,694  425,187,138  424,828,726  216,419,051 عاـ تكمفة الإنتاج المباع خلاؿ ال 

 

المباشرة  تبيف قائمة التشغيؿ الصناعية لمشركة مختمؼ التكاليؼ المباشرة وغير
 التي تخص العممية التشغيمية في الشركة مف مواد وأجور مباشرة ومصاريؼ صناعية

 مباشرة، كما يأتي: غير
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 التكاليف المباشرة وتحوي: .0
  اد الأولية المستخدمة في الإنتاج والتي يتـ حسابيا مف خلاؿ المعادلة التالية:المو 

 مواد أولية آخر المدة -مواد أولية أول المدة+ المواد الأولية المشتراة خلال الفترة
تمثؿ تكمفة المواد الأولية قيمة المواد المستخدمة في العممية الإنتاجية ويتبيف مف 

الأولية خلاؿ الأعواـ الأربعة ارتفاع تكمفة المواد الأولية بيف  خلاؿ تطور تكمفة المواد
لتشكؿ أعمى تكمفة في  2015-2014لتعود بالانخفاض عامي  2013-2012عامي 
 2013مما يتطمب البحث عف أسباب ارتفاع تكمفة المواد الأولية خلاؿ عاـ  2013عاـ 

 د الأولية.وفرض قيود عمى استراد المواوالتي ترجع إلى أثر الأزمة 
  الأجور والتعويضات المباشرة والتي تمثؿ بالأجور الممنوحة لمعامميف الإنتاجييف خلاؿ

 2015- 2014الأعواـ الأربعة، ويتبيف انخفاض تكمفة الرواتب والأجور خلاؿ عامي 
 .والذي يعود لانخفاض عدد العماؿ الإنتاجييف خلاؿ العاميف

تمؼ المصاريؼ الصناعية مف تمثؿ مخ :يرةالمصاريف الصناعية غير المباشرة المتغ .2
الآلات والمعدات، والتي ترتبط بالعممية  اصلاحمياه الصناعية و الكيرباء و وقود و 

والذي يعود  2014-2013التشغيمية، ويلاحظ ارتفاع تكمفة المصاريؼ خلاؿ عاـ 
ائية، لارتفاع تكمفة وقود محركات التشغيؿ وخاصة مادة المازوت لمولدات الطاقة الكيرب

 والناتج عف انخفاض ساعات تشغيؿ الكيرباء النظامية خلاؿ العاميف.
 :الثابتة الاستهلاكات الصناعية .3

 تمثؿ استيلاؾ الآلات والإنتاجية والعدد والأدوات الإنتاجية. 
يتبيف مف قائمة التشغيؿ ارتفاع تكمفة التشغيؿ خلاؿ الأعواـ بشكؿ تدريجي لتصؿ 

ـ وتعود بالانخفاض خلاؿ عاـ مقارنة مع بقية الأعوا 2014لأعمى تكمفة خلاؿ عاـ 
2015. 

ولبياف أثر تكمفة الإنتاج التاـ والمباع عمى ربحية الشركة، يتـ إعداد قائمة الدخؿ 
 ، حيث الأرقاـ بالميرات السورية:يأتيللأعواـ الأربعة، كما 
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 (02الجدوؿ رقـ )
 قائمة الدخؿ

 2015 2014 2013 2012 البياف
 373,409,820 677,116,059 625,805,000 332,948,461 ي قيمة المبيعاتصاف

 242,171,694 425,187,138 424,828,726 216,419,051 تكمفة الإنتاج المباع خلاؿ العاـ
 872,393 1,249,530 1,384,105 2,312,579 مصاريؼ البيع والتوزيع

 130,365,733 250,679,390 199,592,169 114,216,831 مجمؿ الربح
 1,785,743 5,211,428 6,727,202 3,835,880 مصاريؼ خدمية
 12,903,422 18,944,567 22,173,337 9,310,436 مصاريؼ إدارية
 115,676,568 226,523,396 170,691,630 101,070,516 صافي الربح

، 2015، 2012تبيف قائمة الدخؿ ربحية الشركة مف نشاطيا التشغيمي خلاؿ الأعواـ  
 :يأتيحيث تبيف القائمة ما 

، 2014خلاؿ عاـ  قيمة لياتطور مبيعات الشركة خلاؿ الأعواـ، لتصؿ لأعمى  .1
. مما يبيف سبب ارتفاع تكمفة الإنتاج التاـ والمباع 2015ولتعود بالانخفاض خلاؿ عاـ 

مقارنة مع بقية الأعواـ، والناتج عف ارتفاع كمية المبيعات خلاؿ عاـ  2014خلاؿ عاـ 
 مقارنة مع بقية الأعواـ.  2014

تطور ربحية الشركة بشكؿ تدريجي خلاؿ الأعواـ لتصؿ لأعمى ربح خلاؿ عاـ  .2
 .2015ولتعود بالانخفاض عاـ  2014

التكاليؼ التي تخص النشاط العاـ لمشركة مف رسوـ قانونية  تمثل التكاليف الخدمية .3
 شغيمي لمشركة بشكؿ عاـ.وأجور حوالات وغيرىا، والتي تساىـ في تسييؿ النشاط الت

وتشمؿ التكاليؼ الخاصة بالإدارة مف رواتب وأجور ومصروفات  التكاليف الإدارية .4
إدارية مختمفة، وعند المقارنة بيف قيمة التكاليؼ الإدارية يلاحظ ارتفاعيا خلاؿ عامي 

، والسبب في ذلؾ يعود لانخفاض عدد 2015لتعود بالانخفاض في عاـ  2013-2014
مف جية، ولمزيادات  2014-2013مقارنة مع عامي  2015خلاؿ عاـ العامميف 

 مف جية أخرى.  2013والتعويضات الممنوحة لمعامميف منذ بداية عاـ 
يلاحظ  2013عند المقارنة بيف تكمفة المواد الأولية المستخدمة في الإنتاج خلاؿ عاـ  .5

عمى عكس  2014عاـ  ارتفاع تكمفة المواد الأولية المستخدمة في الإنتاج مقارنة مع
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، مما يتطمب دراسة الواقع 2014قيمة المبيعات والتي بمغت أعمى قيمة خلاؿ عاـ 
والبحث عف أسباب ارتفاع تكمفة المواد  2014-2013الإنتاجي لمشركة خلاؿ عامي 
 الأولية وانخفاض قيمة المبيعات.

التكاليفي ودراسة تطور كؿ مصروؼ وأسباب ارتفاعو، يتـ تقييـ الواقع المالي و 
 لمشركة، ودراسة تطور ربحية الشركة، وذلؾ مف خلاؿ تطبيؽ النسب المالية المختمفة.

 تطبي  النسب المالية لتقييم أداء الشركة: -7
 ...تـ دراسة النسب المالية المختمفة كنسب السيولة والربحية ونسب النشاطت

نتاجية الشركة وتقييـ الواقع المالي ليا،  وغيرىا مف النسب، مف أجؿ دراسة تطور ربحية وا 
 وما ىي القرارات المستقبمية التي يجب اتخاذىا بناء عمى تحميؿ نتائج ىذه النسب.

، يأتيبداية يتـ إعداد قائمة المركز المالي لمشركة خلاؿ الأعواـ المختمفة كما 
 حيث الأرقاـ بالميرات السورية:

 (03الجدوؿ رقـ )
 للأعواـ المختمفة  يقائمػػػػة المركػػػػز المػػػالػػػ

 2015 2014  2013  2012  البياف
صافي 

 موجوداتال
 طويمة الأجؿ

474,807,114.36  462,684,988.26  450,791,236.08  441,699,641.73  

 موجوداتال
 الثابتة الممموسة 

504,221,639.55  504,221,639.55  504,450,013.47  504,450,013.47  

( مجمعات  -) 
  62,750,371.75  53,658,777.39  41,536,651.29  29,414,525.20 لاؾستيالا

المخزوف ) أخر 
  213,819,234.19  250,220,486.97  212,076,629.36  108,180,158.19 المدة(

  56,461,455.08  144,032,755.81  95,409,934.35  41,162,712.42 المدينوف 
حسابات مدينة 

  8,471,632.42  8,884,079.63  16,809,794.47  8,445,677.85   مختمفة

  6,987,687.80  12,945,353.03  15,756,028.57  601,418.88 الصندوؽ
  68,597,436.49  26,227,560.97 1241556.10  9,936,103.20 المصارؼ 
  720,451,963.42  853,928,558.49  786,981,346.44  632,595,662.81مجمػوع 
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 موجوداتال
  571,493,052.51  586,552,853.63  586,227,719.05  508,247,698.29 حقوؽ الممكية 
  276,000,000.00  276,000,000.00  276,000,000.00  276,000,000.00 رأس الماؿ 
  10,741,583.38  10,741,583.38  10,741,583.38  10,741,583.38 الاحتياطيات

  284,751,469.13  299,811,270.25  299,486,135.67  221,506,114.91 قروض طويمة الاجل
  115,676,568.03  226,523,395.93  170,691,630.28  101,070,515.66 صافي الربح
  30,186,342.88  31,455,344.35  25,235,947.16  18,665,026.34 الدائنوف

حسابات دائنة 
 مختمفة 

4,612,422.52  4,826,049.96  9,396,964.58  3,096,000.00  

مجموع 
الالتزامات 
 وحقوؽ الممكية

632,595,662.81  786,981,346.44  853,928,558.49  720,451,963.42  

الشركة خلاؿ الأعواـ المختمفة،  موجوداتتبيف قائمة المركز المالي مجموع 
مف المعمومات  ومجموع الالتزامات وحقوؽ الممكية ورأس ماؿ الشركة، حيث يتـ الاستفادة

المستخرجة مف قائمة المركز المالي في دراسة وتقييـ واقع الشركة الإنتاجي وربحيتيا، مف 
 :تيةخلاؿ دراسة النسب المالية الآ

 دراسة نسب السيولة: -0
يتـ دراسة نسب السيولة مف أجؿ بياف مدى قدرة الشركة عمى تسديد ديونيا قصيرة 

 :يأتيسيولة المختمفة كما الأجؿ، والجدوؿ التالي يبيف نسب ال
(04الجدوؿ رقـ )  

نسب السيولة المختمفة للأعواـ    
 2015 2014 2013 2012 النسبة البياف

  8.38  9.87  10.79  6.78 متداولةلالمتداولة/ المطاليب ا موجوداتال نسبة التداوؿ
نسبة التداوؿ 

 السريعة
/ المطاليب (المخزوف–المتداولة  موجوداتال)

  1.95  3.74  3.73  2.13 لةمتداو لا

نسبة الجاىزية 
 النقدية

النقدية وشبو النقدية/ المطاليب  موجوداتال
  2.27  0.96  0.57  0.45 المتداولة

 :يأتييبيف الجدوؿ السابؽ نسب السيولة المختمفة للأعواـ الأربعة كما 
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A-  لمطاليب المتداولة عمى ا موجوداتمف خلاؿ قسمة ال يتـ حسابيا :نسبة التداول
المتداولة، حيث يلاحظ تفاوت ىذه النسبة بشكؿ تدريجي بيف الأعواـ لتصؿ خلاؿ عاـ 

المتداولة عمى تغطية  موجوداتلأعمى نسبة، وتبيف ىذه النسبة مدى قدرة ال 2013
أي  6.78بمغت ىذه النسبة مقدار  2012المطاليب المتداولة، حيث يلاحظ خلاؿ عاـ 

% مف قيمة المطاليب المتداولة. بينما في عاـ 678تعادؿ المتداولة  موجوداتقيمة ال
% مف قيمة 1079أي قيمة الموجودات المتداولة تعادؿ  10.79بمغت النسبة  2013

 .2015و 2014المطاليب المتداولة. وىكذا في عامي 
يتبيف مف نسبة التداوؿ أف الشركة لدييا ىامش أماف مرتفع متمثؿ بالقدرة عمى 

 ومطاليبيا قصيرة الأجؿ بسيولة مف خلاؿ موجوداتيا المتداولة. سداد التزاماتيا
B-  تمثؿ ىذه النسبة أيضاً مدى قدرة الشركة في سداد نسبة التداول السريعة :

التزاماتيا ومطاليبيا، مف موجوداتيا القابمة لمتحوؿ لمنقد بسيولة، ويلاحظ أف ىذه النسبة 
تطاعت تغطية جميع التزاماتيا عف أي الشركة اس 2.13بمقدار  2012بمغت خلاؿ عاـ 

 2013طريؽ موجوداتيا سيمة التحوؿ لمنقد والمتمثمة بالنقدية والمدينيف، بينما خلاؿ عاـ 
استطاعت  2015-2014كما يتبيف أف الشركة خلاؿ عامي  3.75بمغت ىذه النسبة 

 تغطية كامؿ التزاماتيا مف موجوداتيا سيمة التحوؿ لمنقد.
C-  تمثؿ مدى قدرة الشركة عمى الوفاء بالتزاماتيا مف ديةزية النقهنسبة الجا :

موجوداتيا النقدية المتمثمة بالصندوؽ النقدية والمصارؼ، ويلاحظ أف ىذه النسبة تراوحت 
بمغت ىذه  2015بينما في عاـ  2014-2013-2012% خلاؿ الأعواـ 96-45بيف 

لتزاماتيا مف % مما يدؿ أف الشركة استطاعت سداد كامؿ ا227أي 2.27النسبة 
 يا النقدية فقط.موجودات
شكؿ عاـ يتبيف مف دراسة نسب السيولة أف الشركة تتميز بيامش أماف قوي، ب

يا المتداولة مقارنة مع مطاليبيا، مما يدؿ أف سياسة الشركة موجوداتيتمثؿ بارتفاع قيمة 
زاماتيا، المتبعة تتمثؿ بعدـ الاعتماد عمى مصادر التمويؿ قصير الأجؿ بالنسبة لالت

إضافة لانخفاض نسبة الدائنيف والناتج عمى سياسة الشراء النقدي التي كانت متبعة في 
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الشركة، وىذا ما تمثمو نسب السيولة التي كمما ارتفعت النسبة كاف ذلؾ يمثؿ ىامش أماف 
  .قوي لمشركة

 2015بمغت أعمى نسبة تداوؿ، بينما في عاـ  2013كما يتبيف أنو خلاؿ عاـ 
عمى نسبة تداوؿ سريعة ونسبة جاىزية نقدية مما يبيف أف الشركة خلاؿ عاـ بمغت أ
كانت تمتع بنسبة أماف مرتفعة ناتجة عف قدرتيا بالوفاء بالتزاماتيا مف موجوداتيا  2015

 النقدية فقط دوف الاعتماد عمى المخزوف.
 نسب النشاط: -7

وتحقيؽ  موجوداتمتبيف نسب النشاط مدى كفاءة الشركة عمى الاستثمار الأمثؿ ل
 :يأتيأعمى ايراد ممكف، والجدوؿ التالي يبيف نسب النشاط كما 

 
(05الجدوؿ رقـ )  

نسب النشاط للأعواـ المختمفة   
 2015 2014 2013 2012 النسبة البياف
  0.52  0.79  0.80  0.53 موجوداتقيمة المبيعات/ مجموع ال موجوداتمعدؿ دوراف ال
 موجوداتمعدؿ دوراف ال

 ثابتةال
 موجوداتقيمة المبيعات/ مجموع ال

  0.85  1.50  1.35  0.70 الثابتة

 موجوداتمعدؿ دوراف ال
 المتداولة

 موجوداتقيمة المبيعات/ مجموع ال
  1.34  1.68  1.93  2.11 المتداولة

  6.61  4.70  6.56  8.09 قيمة المبيعات/ مجموع المدينيف معدؿ دوراف المدينيف
  54.43  76.58  54.89  44.51 أياـ السنة / معدؿ دوراف المديني حصيؿمتوسط فترة الت

 14.43 21.48 27.02 6.65 فأياـ السنة / معدؿ دوراف المديني متوسط فترة التحصيؿ
 :يأتييتبيف مف الجدوؿ السابؽ نسب النشاط المختمفة خلاؿ الأعواـ الأربعة كما 

مدى قدرة الشركة عمى  موجودات: يبيف معدؿ دوراف الموجوداتمعدل دوران ال - أ
في تحسيف النشاط التشغيمي وتحسيف الربحية، وعند المقارنة بيف  موجوداتاستثمار ال

، موجوداتلمسنوات المختمفة يتبيف أنو منخفض مقارنة مع قيمة ال موجوداتمعدؿ دوراف ال
جية يا عمى الوجو الأكمؿ في تحسيف الإنتاموجوداتمما يبيف أف الشركة لـ تستثمر 

 والربحية.
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للأعواـ أف معدؿ  موجوداتكما يتبيف مف خلاؿ المقارنة بيف معدؿ العائد عمى ال
 2014-2013-2012ارتفع بشكؿ تدريجي خلاؿ الأعواـ  موجوداتالعائد عمى ال

يلاحظ  2015والناتج عف تطور مبيعات الشركة خلاؿ الأعواـ الثلاث، بينما في عاـ 
والناتج عف انخفاض قيمة المبيعات خلاؿ عاـ  جوداتمو انخفاض معدؿ العائد عمى ال

2015. 
الثابتة مدى قدرة  موجودات: يبيف معدؿ دوراف الالثابتة موجوداتمعدل دوران ال - ب

يا الثابتة في تحسيف نشاطيا التشغيمي وتحسيف قيمة موجوداتالشركة عمى استغلاؿ 
ومف  2014-2013-2012مبيعاتيا، ويلاحظ أنو ارتفع بشكؿ تدريجي خلاؿ الأعواـ 

 والناتج عف انخفاض كمية الإنتاج وقيمة المبيعات. 2015ثـ انخفض خلاؿ عاـ 
المتداولة مف  موجودات: يتمثؿ بمدى مساىمة الالمتداولة موجوداتمعدل دوران ال - ت

مخزوف ومدينوف ونقدية في تحسيف النشاط التشغيمي وتحسيف الإنتاجية والمبيعات، 
 .2015-2014لتعود بالانخفاض عامي  2013-2012ـ ولاحظ تطورىا خلاؿ الأعوا

خلاؿ الأعواـ الأربعة عند المقارنة بين معدل دوران المدينين وقترة التحصيل  - ث
ليعود بالانخفاض خلاؿ عاـ  2014يلاحظ أف معدؿ دوراف المدينيف مرتفع خلاؿ عاـ 

أكثر مف عمى سياسة البيع الآجؿ  2014، وذلؾ يبيف اعتماد الشركة خلاؿ عاـ 2015
اعتمادىا عمى سياسة البيع النقدي، وىذا ما تبينو أيضاً متوسط فترة التحصيؿ التي 

 تتفاوت مدتيا خلاؿ الأعواـ الأربعة.
أف الشركة لـ تستطيع تحقيؽ الاستغلاؿ الأمثؿ يتبين من نسب النشاط بشكل عام   - ج

ط خلاؿ عاـ لموجوداتيا في تحسيف نشاطيا التشغيمي، كما يتبيف انخفاض نسب النشا
 .2015بشكؿ خاص، والناتج عف انخفاض كمية الإنتاج والمبيعات عاـ  2015

ليعود  2013-2012كما يتبيف أف إنتاجية وربحية الشركة تطورت خلاؿ الأعواـ 
لذا يتوجب عمى الشركة البحث عف أسباب انخفاض  2015-2014بالانخفاض عامي 

 مى تحسينيا.والعمؿ ع 2015الإنتاجية والربحية خلاؿ عاـ 
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 نسب الربحية: -3
تبيف نسب الربحية مدى الربحية المحققة مف النشاط التشغيمي لمشركة، حيث تـ 
بياف أثر كؿ مصروؼ مف المصاريؼ المختمفة عمى تكمفة الوحدة المنتجة والمباعة وقيمة 
المبيعات وصافي الربح، وذلؾ لتحديد العناصر ذات التكمفة المرتفعة والتي تؤثر عمى 

 ربحية الشركة بشكؿ مباشر.
كما تبيف نسب الربحية مقدار الربحية المحققة لميرة المستثمرة في الشركة والمتمثمة 
بربحية رأس الماؿ المستثمر بالشركة، والجدوؿ التالي يمثؿ نسب الأداء التشغيمي 

 :أتيوالربحية والوزف النسبي لكؿ مصروؼ بالنسبة لممبيعات وصافي الربح، كما ي
 

(06جدوؿ رقـ )ال  
 عواـ المختمفةالربحية للأالأداء التشغيمي والوزف النسبي لكؿ مصروؼ و  نسب 

 2015 2014 2013 2012 النسبة البياف

 نسبة تكمفة المواد الأولية إلى المبيعات
المواد الأولية المستخدمة بالإنتاج/ 

  0.465  0.443  0.537  0.479 المبيعات

ية إلى مجمؿ نسبة تكمفة المواد الأول
 الربح

 المواد الأولية المستخدمة بالإنتاج/
  1.331  1.197  1.682  1.397 مجمؿ الربح

  0.026  0.019  0.055  0.062 الأجور المباشرة / المبيعات نسبة تكمفة الأجور إلى المبيعات
نسبة تكمفة الأجور المباشرة إلى مجمؿ 

 الربح
  0.074  0.052  0.173  0.181 الأجور المباشرة  / مجمؿ الربح

 إلى المبيعات ـ.ص.غ.ـنسبة تكمفة 
المصاريؼ الصناعية غير المباشرة  

  0.101  0.098  0.090  0.075 / المبيعات

 إلى مجمؿ الربح ـ.ص.غ.ـنسبة تكمفة 
المصاريؼ الصناعية غير المباشرة  

  0.289  0.265  0.284  0.219 / مجمؿ الربح

  0.649  0.628  0.679  0.650 تكمفة الإنتاج التاـ  / المبيعات التاـ  إلى المبيعاتنسبة تكمفة الإنتاج 
نسبة تكمفة الإنتاج التاـ  إلى مجمؿ 

 الربح
  1.858  1.696  2.128  1.895 تكمفة الإنتاج التاـ  / مجمؿ الربح

نسبة مصاريؼ البيع والتوزيع إلى 
 المبيعات

مصاريؼ البيع والتوزيع إلى 
عات المستخدمة بالإنتاج / المبي

 المبيعات
0.007  0.002  0.002  0.002  
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نسبة مصاريؼ البيع والتوزيع إلى 
 صافي الربح

مصاريؼ البيع والتوزيع  / صافي 
  0.008  0.006  0.008  0.023 الربح

  0.310  0.335  0.273  0.304 صافي الربح/ المبيعات ربحية المبيعات
  0.349  0.370  0.319  0.343 مجمؿ الربح إلى المبيعات يمي لممبيعاتنسبة مجمؿ الربح التشغ

  0.005  0.008  0.011  0.012 التكاليؼ الخدمية / المبيعات نسبة التكاليؼ الخدمية إلى المبيعات
  0.015  0.023  0.039  0.038 التكاليؼ الخدمية / صافي الربح نسبة التكاليؼ الخدمية إلى صافي الربح

  0.035  0.028  0.035  0.028 التكاليؼ الإدارية / المبيعات إلى المبيعات الإداريةبة التكاليؼ نس
  0.112  0.084  0.130  0.092 التكاليؼ الإدارية / صافي الربح إلى صافي الربح الإداريةنسبة التكاليؼ 

  0.887  0.904  0.855  0.885 صافي الربح / مجمؿ الربح نسبة صافي الربح إلى مجمؿ الربح
  0.202  0.386  0.291  0.199 صافي الربح / حقوؽ الممكية ربحية حقوؽ الممكية
  0.419  0.821  0.618  0.366 في الربح / رأس الماؿاص ربحية رأس الماؿ

يبيف الجدوؿ السابؽ نسبة كؿ مصروؼ بالنسبة لتكمفة الإنتاج التاـ والربحية 
 :أتيوالمبيعات كما ي

a-  تمثؿ ىذه النسبة مقدار تغطية المبيعات تكمفة المواد الأولية إلى المبيعات:  نسبة
لتكمفة المواد الأولية وما ىو نصيب تكمفة المواد الأولية مف المبيعات، وبدارسة قيـ ىذه 

لكنيا  2013-2012النسبة خلاؿ الأعواـ الأربعة يلاحظ أنيا ارتفعت خلاؿ عامي 
تـ  2014والسبب في ذلؾ أنو خلاؿ عاـ  2014-2015انخفضت خلاؿ عامي 

استخداـ مواد بديمة ذات تكمفة منخفضة، لكف مع ذلؾ فإف ىذه النسبة مرتفعة جداً حيث 
% مف قيمة المبيعات مما يتطمب، العمؿ عمى تخفيض اليدر في 40تجاوزت نسبتيا 
 المواد الأولية.

b-   :النسب خلاؿ الأعواـ  بدراسة قيـ ىذهنسب المواد الأولية بالنسبة لمجمل الربح
يتبيف أف تكمفة المواد الأولية تتجاوز قيـ الربح، مما يبيف انخفاض ربحية الشركة خلاؿ 
الأعواـ الأربعة مف جية، ومف جية أخرى يتبيف ارتفاع تكمفة المواد الأولية المستخدمة 

 في الإنتاج.
c-   :غطية مجمؿ الربح تمثؿ ىذه النسبة مقدار تنسبة الأجور المباشرة إلى مجمل الربح

 وصافي الربح لمبمغ الرواتب والأجور خلاؿ الأعواـ الأربعة.
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d-  :بدراسة نسبة المصاريؼ الصناعية  نسبة المصاريف الصناعية إلى مجمل الربح
غير المباشرة إلى مجمؿ وصافي الربح، يتبيف أف تكمفة المصاريؼ الصناعية تتجاوز 

يبيف أف ربحية الشركة منخفضة ويجب  % بالنسبة لصافي ومجمؿ الربح، مما20نسبة 
 العمؿ عمى تحسنيا. والعمؿ عمى تخفيض تكمفة المصاريؼ الصناعية غير المباشرة.

e-   :بدراسة ىذه النسبة يلاحظ انخفاض في نسبة تكمفة الإنتاج التام إلى المبيعات
خفض قيمة المبيعات مقارنة مع تكمفة الإنتاج التاـ، وبالتالي يتبيف أف سعر البيع من

مقارنة مع تكمفة الإنتاج التاـ، وبالتالي الشركة تحقؽ ربح منخفض مف مبيعاتيا، إضافة 
  أنيا لا تستطيع رفع سعر بيع منتجاتيا بسبب المنافسة المرتفعة.

f- :نسبة تكمفة الإنتاج التام إلى مجمل الربح 
يتبيف أف ىذه النسب منخفضة والسبب في ذلؾ يعود لانخفاض قيمة المبيعات 

 ارنة مع تكمفة الإنتاج التاـ.مق
g-   :تمثؿ ىذه النسبة قيمة مصاريؼ البيع نسبة مصاريف البيع والتوزيع إلى المبيعات

والتوزيع التي تتحمميا الوحدة المنتجة والمباعة، وبدراسة مصاريؼ البيع والتوزيع خلاؿ 
 % مف قيمة المبيعات.0.7-0.2الأعواـ يتبيف أف نسبتيا تتراوح بيف 

h-  تمثؿ ىذه النسبة ربحية المبيعات بعد استبعاد  افي الربح لممبيعات:نسبة ص
المصروفات المختمفة، ويتبيف أف ىذه النسبة منخفضة خلاؿ الأعواـ الأربعة حيث 

% والسبب في ذلؾ يعود لانخفاض قيمة المبيعات مف جية وارتفاع 35-27تراوحت بيف 
 تمفة مف جية أخرى. تكمفة الوحدة المنتجة والمباعة مف المصاريؼ المخ

i- :ترتبط نسبة مجمؿ الربح ارتباط مباشر بالمبيعات  نسبة مجمل الربح إلى المبيعات
وذلؾ لأنيا لا تتضمف التكاليؼ الثابتة التي لا تخص العمية الإنتاجية والبيعية، ولكف 
بدراسة ىذه النسبة يتبيف أنيا منخفضة جداً مما يبيف انخفاض في سعر بيع الوحدة 

ة والمباعة مقارنة مع ارتفاع تكمفة الإنتاج والبيع حيث تراوحت ىذه النسبة خلاؿ المنتج
 % وىي نسبة منخفضة.37-30الأعواـ بمقدار 

j-   :تمثؿ ىذه النسبة مقدار تغطية صافي الربح نسبة التكاليف الخدمية لصافي الربح
الربح،  % مف صافي3.5-1.4لمتكاليؼ الخدمية، ويلاحظ أف ىذه النسبة تتراوح بيف 
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وىذه النسبة يجب العمؿ عمى تخفيضيا مف خلاؿ تخفيض التكاليؼ الخدمية قدر 
الإمكاف وخاصة أنيا لا ترتبط ارتباط مباشر بتكمفة الوحدة المنتجة والمباعة إنما تعتبر 

 تكمفة غارقة تؤثر عمى صافي الربح.
k-  النسبة ارتفاع : يتبيف مف دراسة قيـ ىذه نسبة التكاليف الإدارية إلى صافي الربح

 التكاليؼ الإدارية مقارنة مع صافي الربح، مما يتطمب العمؿ عمى تخفيض ىذه النسبة.
l- بالمقارنة بيف نسبة صافي الربح إلى مجمؿ نسبة صافي الربح إلى مجمل الربح :

% مف مجمؿ الربح، وىذه النسبة 90-85الربح يتبيف أنيا تراوحت خلاؿ الأعواـ بمقدار 
قيـ التكاليؼ الثابتة الإدارية والخدمية مما يتطمب العمؿ عمى  ناتجة عف ارتفاع

 تخفيضيا.
m-  :نسبة صافي الربح إلى رأس المال المستثمر 

تمثؿ ىذه النسبة معدؿ العائد عمى رأس الماؿ المستثمر خلاؿ الأعواـ، ويلاحظ 
حيث لـ تتجاوز  2012انخفاض ىذه النسبة خلاؿ الأعواـ الأربعة وخاصة خلاؿ عاـ 

% والسبب في ذلؾ انخفاض الربح الناتج عف انخفاض قيمة المبيعات وارتفاع 20
 التكاليؼ وخاصة الثابتة.

n-  :تمثؿ ىذه النسبة معدؿ العائد عمى رأس الماؿ، نسبة صافي الربح إلى رأس المال
أي مقدار الربح الذي تحققو كؿ ليرة مستثمرة في النشاط التشغيمي لمشركة، ويلاحظ 

%، لذا يجب 42حيث لـ تتجاوز  2012و 2015الأعواـ وخاصة عاـ  انخفاضيا خلاؿ
عمى الشركة العمؿ عمى تحسيف ربحيتيا مف خلاؿ تحسيف كمية المبيعات وتخفيض 

 التكاليؼ المختمفة وخاصة الثابتة.
وبالتالي يتبين من خلال دراسة نسب الربحية أن الشركة تعاني من انخفاض في سعر 

تكمفة الوحدة المنتجة، إضافة لانخفاض كمية المبيعات، بيع إنتاجها مقارنة مع 
وارتفاع التكاليف وخاصة الثابتة منها، لذا يجب عمى الشركة العمل عمى تحسين 
مبيعاتها من خلال العمل عمى فتح أسوا  جديدة، إضافة عمى العمل عمى تخفيض 

ودة الإنتاج ولا ترتبط التكاليف الغارقة الثابتة كالخدمية والإدارية والتي لا تؤثر عمى ج
بالوحدات المنتجة بشكل مباشر، والعمل عمى التركيز عمى جودة الإنتاج، والتركيز عمى 
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إنتاج منتجات ذات جودة مرتفعة وبتكمفة منخفضة من أجل تعزيز وضع الشركة 
 التنافسي.

 دراسة قيم صافي رأس المال: -4
صادر التمويؿ في الشركة يبيف الجدوؿ التالي قيـ صافي رأس الماؿ والتي تبيف م

 :أتيومدى ىامش الأماف الذي تتمتع بو الشركة، كما ي
(07الجدوؿ رقـ )  

قيـ رأس الماؿ العامؿ   
 2015 2014 2013 2012 المعادلة البياف

صافي رأس الماؿ 
 العامؿ

=رأس الماؿ 
صافي  –المستثمر 

 الموجودات الثابتة
134,511,100  294,234,361  362,285,013  245,469,979  

صافي رأس الماؿ 
 العامؿ الخاص

 –= حقوؽ الممكية 
صافي الموجودات 

 الثابتة
86,995,015- 5,251,775- 62,473,743  39,281,490- 

صافي رأس الماؿ 
 الخارجي

القروض طويمة = 
 الأجؿ

221,506,115  299,486,136  299,811,270  284,751,469  

 :يأتيؿ العامؿ كما يبيف الجدوؿ السابؽ قيـ رأس الما
 يتبيف مف قيـ صافي رأس الماؿ العامؿ أف الشركة خلاؿ : صافي رأس المال العامل

الأعواـ الأربعة، تتمتع بيامش أماف قوي، وذلؾ نتيجة تمويؿ الموجودات الثابتة مف مصادر 
أف التمويؿ طويمة الأجؿ، مما يخفض درجة المخاطرة بالنسبة لمتمويؿ في الشركة، كما يلاحظ 

، حيث بمغت 2014-2013-2012قيـ صافي رأس الماؿ تطورت بشكؿ تدرجي خلاؿ الأعواـ 
بمقدار  2015ؿ. س، بينما بمغ خلاؿ عاـ  362،285،013بمقدار  2014خلاؿ عاـ 

ؿ. س، مما يبيف أف الشركة تموؿ موجوداتيا الثابتة مف الأمواؿ المستثمرة  245،469،979
 مرتفع لمشركة. فييا فقط، مما يشكؿ ىامش أماف

  يتبيف مف قيـ رأس الماؿ العامؿ الخاص أف جزء مف : صافي رأس المال العامل الخاص
الموجودات الثابتة يتـ تمويمو مف القروض الخارجية، وىذا ما تبينو قيـ صافي رأس الماؿ العامؿ 

مما يبيف  الثابتة أعمى مف حقوؽ الممكية موجوداتالخاص السالبة والتي تبيف أف صافي قيمة ال
أف الشركة تعتمد في تمويؿ جزء مف موجوداتيا الثابتة عمى القروض الخارجية. كما يتبيف أف 
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مرتفعة مقارنة مع  2015و 2012نسبة اعتماد الشركة عمى القروض الخارجية خلاؿ عامي 
يلاحظ أف قيـ رأس الماؿ العامؿ مرتفعة مما يبيف ف  2014بينما خلاؿ عاـ  2013عامي 
 يا.موجوداتلـ تعتمد عمى القروض الخارجية في تمويؿ  2014خلاؿ عاـ الشركة 

 يمثؿ قيـ القروض الخارجية التي تعتمد عمييا الشركة في : صافي رأس المال الخارجي
 تمويؿ موجوداتيا الثابتة. ويتبيف مف قيـ القروض الخارجية أنيا مرتفعة خلاؿ الأعواـ الأربعة.

لمال العامل يتبين أن الشركة خلال الأعوام الأربعة تتمتع من خلال دراسة نسب صافي رأس ا
بهامش أمان قوي متمثل بقدرتها عمى تمويل موجوداتها الثابتة من مصادر التمويل طويمة 

الديون قصيرة الأجل، مما يبين أن درجة المخاطرة التي تتحممها  الأجل، دون الاعتماد عمى
 ها الثابتة معدومة. موجوداتجل في تمويل الشركة في اعتمادها عمى الديون قصيرة الأ

-7007لكن من جهة أخرى يتبين أن قيمة رأس المال العامل الخاص سالبة خلال الأعوام 
ها الثابتة عمى موجودات، مما يبين أن الشركة تعتمد في تمويل جزء من 7003-7005

 مصادر التمويل الخارجية والمتمثمة بالقروض الخارجية.
 تحسب مف العلاقة لتشغيمية:درجة الرافعة ا -5

 الرافعة التشغيمية =

 ويتـ حساب الربح الحدي مف خلاؿ العلاقة التالي:
 التكمفة المتغيرة لموحدة( -الربح الحدي = كمية المبيعات *)سعر بيع الوحدة

المصاريؼ  التكاليؼ المتغيرة )تكمفة المواد الأولية+ الرواتب والأجور+ التػأمينات الاجتماعية+
 المختمفة( المتغيرة الصناعية 

بينما صافي الربح قبؿ الفائدة والضريبة يمثؿ الربح الحدي مطروحاً منو التكاليؼ 
 :أتييبيف مقدار التغير في الرافعة التشغيمية للأعواـ الأربعة، كما ي تيالثابتة، والجدوؿ الآ

(08الجدوؿ رقـ )  

حساب درجة الرافعة التشغيمية   

 2015 2014 2013 2012 البياف
  791,264.00  1,457,508.82  1,262,325.75  696,036.04 كمية المبيعات

سعر بيع الوحدة 
  471.92  464.57  495.76  478.35 المنتجة
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التكمفة المتغيرة 
  307.16  292.58  337.64  314.25 لموحدة

  130,365,732.86  250,679,390.47  199,592,169.07  114,216,830.97 الربح الحدي
  14,689,164.83  24,155,994.54  28,900,538.80  13,146,315.32 التكاليؼ الثابتة

صافي الربح قبؿ 
 الفائدة والضريبة

101,070,515.66  170,691,630.28  226,523,395.93  115,676,568.03  

  1.13  1.11  1.17  1.13 الرافعة التشغيمية
كمما  تشغيمية درجة استجابة التغير في الربح لمتغير بالمبيعات،تبيف الرافعة ال

كما تبيف الرافعة التشغيمية ازدادت الرافعة التشغيمية زاد صافي الربح والعكس صحيح، 
درجة المخاطرة التي تتحمميا الشركة نتيجة ارتفاع التكاليؼ الثابتة، حيث يلاحظ أنو 

أي كؿ ارتفاع بالمبيعات بمقدار  1.13يمية بمغت درجة الرافعة التشغ 2012خلاؿ عاـ 
 ليرة. 1.13ليرة واحدة يساعد في تحقيؽ ربح بمقدار 

أي كؿ زيادة  1.17ارتفعت الرافعة التشغيمية لتصبح  2013بينما خلاؿ عاـ 
 ليرة. 1.17بمقدار ليرة واحدة يعود عمى الشركة بعائد وزيادة بالربح بمقدار 

 بسبب ارتفاع التكاليؼ الثابتة لرافعة التشغيميةانخفضت درجة ا 2014خلاؿ عاـ 
أي كؿ زيادة في المبيعات بمقدار ليرة واحدة يؤدي إلى زيادة صافي  1.11حيث بمغت 
 ليرة.  1.11الربح بمقدار 

ارتفعت درجة المخاطرة نتيجة ارتفاع التكاليؼ الثابتة حيث  2015بينما في عاـ 
 1.13بمغت الرافعة التشغيمية 

يجب عمى الشركة العمؿ عمى تخفيض التكاليؼ الثابتة إلى أقصى درجة  وبالتالي
ممكنة مف أجؿ الحد مف تأثرىا عمى الربح وما يسبب ذلؾ مف تعرض الشركة لدرجة 

 مخاطرة أكبر.
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 النتائج:
ساعدت النسب المالية في تقييـ الأداء المالي والتشغيمي لمشركة، حيث تبيف مف 

 :أتييخلاؿ النسب المالية ما 
  بينت نسب السيولة والتداوؿ أف الشركة تتميز بيامش أماف قوي مف خلاؿ قدرتيا

 .ة مف موجوداتيا المتداولةلعمى تغطية قيمة المطموبات المتداو 
  يا بالشكؿ موجوداتيتبيف مف دراسة نسب النشاط أف الشركة لـ تستطيع استغلاؿ

 الأمثؿ في تحسيف نشاطيا التشغيمي.
 راسة نسب الربحية في الشركة تعاني مف انخفاض في ربحيتيا يتبيف مف خلاؿ د

مقارنة مع تكمفة التشغيؿ لدييا والسبب في ذلؾ يعود لارتفاع حدة المنافسة وعدـ القدرة 
عمى رفع أسعار مبيعاتيا مف جية، إضافة لانخفاض كمية مبيعاتيا خلاؿ الأعواـ، 

 يا مف جية أخرى.يوارتفاع التكاليؼ الثابتة لد
 مد الشركة عمى المصادر الخارجية في تمويميا.تعت 
 التوصيات: 

الاعتماد عمى النسب المالية مف أجؿ القدرة عمى بالشركات  يوصي الباحث -
ـ الأداء المالي والتشغيمي لمشركات وتحديد نقاط القوة والضعؼ التي يتقي

 تعانييا.
تـ ت التي أخرى غير الأدوا لمتحميؿ المالي استخداـ أدواتيوصي الباحث ب -

 ىؿ يتـ الوصوؿ لنفس النتائج.و الاعتماد عمييا في البحث لتقييـ الأداء 
 المراجع:المصادر و 

 أولًا: المراجع العربية
(. "استخداـ مؤشرات النسب المالية في 2009، طلاؿ )الكسار، محمود جلاؿ وأحمد .1

، كمية مي السابعالمؤتمر العم تقويـ الأداء المالي والتنبؤ بالأزمات المالية لمشركات"
   الاقتصاد والعموـ الإدارية، جامعة الزرقاء الخاصة، الأردف.

" أىمية تقييـ الأداء باستعماؿ التحميؿ المالي(. "2010) طو ،نايلو خالد ،إبراهيم .2
 .3، العدد 2، المجمد مجمة جامعة الانبار لمعموم الاقتصادية والإدارية
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 الأكاديمية العربية المفتوحة، الدنمارؾ. "ماليالتحميل ال(. "1002)وليد ناجي الحيالي، .3
(. "أىمية الرافعة التشغيمية 1021، محمد مزعؿ )حميدعادؿ صالح، و، الراوي .4

مجمة جامعة الانبار لمعموم " والمالية في تعظيـ أرباح المشاريع الصناعية دراسة تطبيقية
 .9، العدد 4، المجمد الاقتصادية والإدارية

 .، فمسطيفالطبعة الأولى، القدس  "التحميل المالي"(.1008)فيمي مصطفىالشيخ،  .5
"المنيج الحديث لمتحميؿ المالي الأساسي في تقييـ الأداء"  (.1022)بف مالؾ، عمار .6

 .، كمية العموـ الاقتصادية، جامعة منوري، الجزائررسالة ماجستير غير منشورة

" ويم أداء المنشآتدور التحميل المالي في تق"(. 2007)مالؾ، موسى فضؿ المولى .7
 ، كمية الدراسات العميا، جامعة النيميف، السوداف.رسالة ماجستير غير منشورة
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evaluation the companies - An applied study 

 
Dr. Yousef Al-Abdullah Al-Ahmad 

Associate Prof. Department of Accounting, Faculty of Economics, University of Aleppo 

 

Abstract: 
This research aims to analyze the impact of using financial ratios in 

evaluating the performance of companies, and identifying the strengths 

and weaknesses points in it. 

 The applied study -which was conducted on a textile company- 

reached to that the financial ratios assist in evaluating the financial and 

operating performance of the company. It was showed from the financial 

ratios that: 

 The liquidity and trading ratios showed that the company has a strong 

margin of safety through its ability to cover the current liabilities from its 

current assets, without any kind of risk. 

 Through the study of activity ratios, it was showed that the company 

couldn’t exploit its assets in the best way in improving its operational 

activity. 

 Through the study of profitability ratios, it was showed that the 

company suffers from a decline in its profitability compared to its 

operating cost, and the reason for this is due to the sharp competition and 

the inability to raise the prices of its sales on the one hand, in addition to 

the decrease in the quantity of its sales during the years, and the increase 

of its fixed costs of the other hand. 

 The company relies on external sources to finance itself. 
Key words: Financial ratios, Financial statements, Performance 

evaluation. 

 
 
 
 


