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:مقـدمـة

ن سوق رغم الإهتمام المتزايد بالإستثمار في الأسهم في المملكة، إلا أ

الأسهم السعودي مازال يعاني من نقص المعلومات وغياب فئة 

نواع المحللين المالبيين المهنيين، فالتعامل في السوق يعد من ا

ت الدراسات لذلك صنف. المضاربة العشوائية التي لا تستند على أساس

ي عدم السوق السعودي ضمن الأسواق ذات الكفاءة الضعيفة، مما يعن

.  استخدام المعلومات في القرارات الإستثمارية

ويوجه التحليل المالي لتلك المعلومات سوف يرفع من كفاءة السوق

المالية الموارد المالية إلى الإستثمارات المثلى، لأن تحليل المعلومات

ات سوف يضبط حركة سوق الأسهم من خلال استخدام تلك المعلوم

.في المفاضلة بين فرص الإستثمار المختلفة
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مفهوم التحليل التجاري-(1

المخاطر التحليل التجاري يتضمن تقييم مستقبل شركة ما و

المرتبطة بتلك الشركة، ويتطرق لكل النواحي المالية

اشرة أو والإقتصادية والتجارية المرتبطة بالشركة بصورة مب

غير مباشرة، حيث ينطوي على تحليل بيئة الشركة 

.واستراتيجيتها وأداؤها ووضعها المالي

ليل تحليل التقارير المالية يعد جزءا مهما وأساسا من التح

.الأعم والأشمل وهو التحليل التجاري
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من المجالات التي يتم فيها الإعتماد على التحليل التجاري:

ر في مجال الإستثمار    عند اتخاذ قرار المفاضلة بين الإستثما-1

.الأسهم أو السندات استنادا على العائد ودرجة المخاطرة لكل قرار

يلة مجال الائتمان     المفاضلة بين القروض قصيرة الأجل وطو-2

.الأجل أو تقدير المخاطر الائتمانية على قرار منح الأئتمان

ييم مجال تقييم الشركة في حال طرح اسهمها للتداول     اعادة تق-3

.الشركة لتحديد سعر الطرح

مجال تقييم الشركة لإغراض إعادة الهيكلة    عند اتخاذ قرار-4

الإندماج أو الإستحواذ 
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ركة الأرباح     تقدير المقدرة الكسبية للشإعداد توقعات مجال -5

.وتقدير الدخل

.مجال اختبارات المراجعة-6

.مجال المفاوضات الخاصة بتقدير مكافآت الإدارة-7
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أنواع التحليل التجاري-(2

ي التحليل التجار
لأغراض الإدارة 

والرقابة
نيالتحليل الائتما التحليل 

الإستثماري

ي التحليل التجار
لأغراض دعم 
أطراف اخرى 
ذات علاقة

ي التحليل التجار
لأغراض الإندماج 
والسيطرة وإعادة 

الهيكلة

ي التحليل التجار
لأغراض الإدارة 

المالية
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(:نتحليل المستثمري)التحليل الإستثماري-1

 اموا الذين ق( الملاك)يقصد به التحليل الذي يقوم به حملة الأسهم

باستثمار أموالهم في أسهم رأس مال شركة ما، فاهتمامهم ينصب 

على مستوى ربحية الشركة ودرجة المخاطرة المرتبطة بمستوى

بحية الربحية وذلك بسبب العلاقة الطردية التي تربط كل من الر

.والمخاطرة

ادية إن درجة المخاطرة التي يتعرض لها المستثمرون في الأسهم الع

هم الممتازة أكبر بكثير من تلك التي يتعرض لها المستثمرون في الأس

ن عليها والمستثمرون في السندات       لأن التوزيعات التي يحصلو

ات التي تتم تتم في المرحلة الأخيرة من تقسيم العائد وذلك بعد التوزيع

.على كل من حملة السندات وعلى حملة الأسهم الممتازة
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:مايوجد مدخلان رئيسيان للإستثمار في أسهم رأس المال ه

(السلبية)مدخل الإستثمار غير الإيجابي / 1

 يطلق عليه استراتيجية بيتاβيتا التي تهدف ، لأنها تعتمد على تحديد قيمة ب

الى تحديد القيمة المثلى لدرجة المخاطرة في محفظة الأوراق المالية 

.الخاصة بالمستثمر

يعتمد على الفرضيات التالية:

.لةأن السوق كفء حيث تنعكس كل المعلومات في أسعار الأسهم المتداو-1

أسهم بين( سندات/أسهم)يقوم المستثمر بتنويع محفظة الأوراق المالية -2

.مخاطرة وأسهم عديمة المخاطر على أساس درجة المخاطرة المقبولة

ق في لا يحتاج الى التحليل التجاري وإنما يتم الإعتماد على مؤشر السو-3

.اختيار مجموعة الإستثمارات المرغوبة من جانب المستثمر
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(الإيجابي)الإستثمار الفاعل مدخل / 2

يطلق عليه استراتيجية ألفا، حيث تشير ألفاα إلى الفرق بين العائد المتوقع

.والعائد الفعلي

كن تحديد يقوم هذا المدخل على اعتقاد المستثمر انه من خلال التحليل الفاعل يم

.الفرص الإستثمارية التي لا تعكسها الأسعار الحالية للأسهم

وول ستريتتعد استراتيجية الإستثمار الإيجابي استراتيجية مشهورة في سوق.

يتم تطبيقها بواسطة صناديق الإستثمار والمحافظ الإستثمارية.

استخدام يقوم المستثمرون الذين يطبقون استراتيجية الإستثمار الإيجابي ب

.التحليل الفني أو التحليل الأساس

:التحليل الفني-

كة يقوم على دراسة الإتجاهات التاريخية لأسعار الأسهم وكمياتها بهدف توقع حر

.أسعار هذه الأسهم في المستقبل
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:الأساسالتحليل -

.يعد أكثر قبولاً وتطبيقاً من التحليل الفني•

سية يتمثل في عملية تحديد قيمة الشركة عن طريق تحليل العوامل الرئي•

شكل وتفسيرها والمؤشرات المرئية لكل من الإقتصاد بشكل عام والصناعة ب

.خاص والشركة بشكل محدد

شركة الجزء الرئيس في التحليل الأساس ينصب على تقييم كل من أداء ال•

.ومركزها المالي

.ية للشركةيهدف التحليل الأساس الى تحديد القيمة الحقيقية أو القيمة الرئيس•

فاظ يلعب التحليل الأساس دوراً مهما في اتخاذ قرارات شراء وبيع أو الإحت•

:بالأسهم وذلك على النحو التالي

.المستثمر يشتري الأسهماذا كانت القيمة الحقيقية تزيد عن السوقية-أ

.الأسهميبيع المستثمر عن السوقيةتقل اذا كانت القيمة الحقيقية -ب

.يحتفظ بالأسهمالمستثمر تساوي السوقيةاذا كانت القيمة الحقيقية -ج
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مالي أن يقوم لتحديد القيمة الحقيقية أو الرئيسية للشركة يجب على المحلل ال•

ة المخاطرة بالتنبؤ بدخل الشركة وتدفقاتها النقدية المستقبلية ويحدد درج

.المرتبطة بكل منها

تعلقة لتحويل تلك التقديرات الم« نموذج تقويم»يقوم المحلل باستخدام •

.ةبالربحية والمخاطرة الى مقياس القيمة الحقيقية أو الرئيسة للشرك

يل الإستثمار تحل: القيمة الحقيقية للشركة تستخدم في العديد من المجالات مثل•

.واختيار الأسهم
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التحليل الائتماني-2

م تسهيلات يركز على التزامات منشأة الأعمال تجاه الدائنين الذين يقومون بتقدي

.ائتمانية أو قروض متنوعة إلى المنشأة

:تنقسم التسهيلات الائتمانية إلى

الائتمان التجاري من جانب الدائنيين التجاريين/ 1

تحتاج يتمثل في قيام منشأة الأعمال بالحصول على السلع والخدمات التي

.يات الآجلةإليها في أنشطتها وعملياتها التشغيلية على الحساب مثل المشتر

ة تمتد على أن يتم سداد قيمة هذه المشتريات الآجلة بعد فترة زمنية معين

.يوم60إلى 30لفترة متوسطها من 

لايتم حساب فوائد.

يمنح خصم نقدي لتشجيع تعجيل السداد.
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(ضينالمقر)غير التجاريين التجاري من جانب الدائنيين الائتمان غير / 2

 قيام منشأة الأعمال بالحصول على قروض لمدة محددة مع يتمثل في
.حقاقالإلتزام بسداد أصل القرض والفوائد المستحقة في تاريخ الإست

يه سداد يمكن تقسيم الائتمان غير التجاري على المدى الزمني الذي يجب ف
:قيمة القرض والفوائد الى نوعين

: الائتمان قصير الأجل-أ

.القروض التي يجب سدادها خلال سنة مالية أو أقل•

.يتم الحصول عليه من البنوك دون ضمانات او مقابل ضمانات معينة•

.نوكقد يتم الحصول عليه عن طريق خصم أو قطع الأوراق التجارية لدى الب•

:الائتمان طويل الأجل-ب

.القروض التي يجب سدادها خلال مدى زمني أطول من السنة المالية•

يتم الحصول عليه من المؤسسات المالية في شكل قروض أو من شركات•
.التأمين في شكل سندات

.التأجير التمويلي يعد من أنواع الائتمان طويل الأجل•
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ترض يركز التحليل الائتماني على الجدارة الائتمانية أي مدى قدرة المق

.ائد المستحقهعلى الوفاء بالتزاماته الائتمانية المتمثله في أصل الدين والفو

اد في كما يركز على المخاطرة لا على الربحية في حد ذاتها، فالتغير الح

.الأرباح أكثر أهمية في التحليل الائتماني من مستوى الأرباح

يقوم التحليل الائتماني على تحليل كل من السيولة والملاءة

لمدى السيولة      مدى مقدرة الشركة على توفير السيولة النقدية في ا

.الزمني قصير الأجل من أجل الوفاء بالتزاماتها

.الملاءة      مدى مقدرة الشركة على سداد التزاماتها طويلة الأجل
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ئتمان وشكله فيما يتعلق بمعايير وأدوات التحليل الائتماني فإنها تختلف حسب مدة الا

:وغرضه على النحو التالي

:ينصب اهتمام الدائنين على: الائتمان قصير الأجل: أولاا 

الوضع المالي الحالي للشركة.

تدفقاتها النقدية.

رعة سيولة الأصول المتداولة ومدى قابليتها للتحول إلى نقدية سائلة بس

.وسهولة دون أن يترتب على ذلك خسائر جوهرية

 ونظرة مستقبلية يحتاج الدائنون الى تحليل أكثر تفصيلاً : الائتمان طويل الأجل: ثانياا 

:أكثر عمقاً، ويشتمل على

توقعات التدفقات النقدية.

تقييم الربحية المستقبلية.

15



يها الديون تأتي الديون الممتازة في المقدمة فيما يتعلق بأولوية السداد يل

.برهن ثم الديون العادية

إن اجراء التحليل الإئتماني يتم في سياق عدد من القرارات أهمها:

قرار منح الائتمان من جانب البنوك التجارية. 1.

محللو الإستثمار والمستثمرون عند الرغبة في شراء سندات. 2.

وكالات التصنيف الائتماني عند القيام بالتقويم الدوري للشركات. 3.

الموردون. 4.

المراجعون الخارجيون. 5.

إدارة التمويل والموازنة داخل الشركة. 6.
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بةالتجاري لأغراض الإدارة والرقاالتحليل -3

بحية ينصب اهتمام مديري المنشآت في التركيز على الوضع المالي والر

.ومستقبل الشركة

مكن أن يطلق إن كل من التحليل التجاري وتحليل التقارير المالية يتبنى ما ي

مرون بمعنى كيف يجب أن ينظر المستث(المنظورالخارجي للشركة)عليه 

:والدائنون إلى الشركة وهذه النظرية تحقق العديد من الفوائد منها

تعزيز موقف الإدارة فيما يتعلق بسياسات الإفصاح المحاسبية .-أ

مد الإدارة بالمعلومات الموثوقة التي  على إجراء التغييراتتساعد-ب

.يةالاستراتيجية في الأنشطة التشغيلية والإستثمارية والتمويل

مد الإدارة بالمعلومات الموثقة التي  الإعتراف بالتغييرات تبرر-ت

.الإستراتيجية وتوقيت حدوثها
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جانب يتم استخدام كل من التحليل التجاري وتحليل القوائم المالية من

يم درجة المديرين لأغراض المقارنة مع المنشآت المنافسة، حيث يتم تقي

لذي الربحية والمخاطرة التي ترتبط بمنشآت الأعمال المنافسة الأمر ا

ق بنقاط يسمح بإجراء المقارنة بين منشآت الأعمال المتنافسة فيما يتعل

.القوة والضعف، وفيما يتعلق بأفضل أداء على مستوى النشاط
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رة، لأغراض الاندماج، السيطالتحليل التجاري -4

وإعادة الهيكلة

يكلة يتم القيام بالتحليل التجاري عندما تقوم الشركة بإعادة ه

.نشاطها من خلال الإندماج أو السيطرة أو تصحيح الأوضاع

ة أو فقبل تنفيذ عملية الإندماج أو السيطرة فإن الشركة الدامج

ن المسيطرة يجب أن تقرر ما اذا كان الإندماج أو السيطرة يؤديا

.إلى زيادة في القيمة التي سوف تنتج منهما

ة يجب على الشركة الدامجة أو المسيطرة أن تقدر تكلفة عملي

لشركة الإندماج أو السيطرة بالإضافة إلى تقدير القيمة الفردية ل

.المندمجة أو المسيطر عليها
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قويم الشركة المندمجة أو المسيطر عليها يجب أن تقوم بعملية ت

رة للعرض المقدم وتقرر ما إذا كانت عملية الإندماج أو السيط

.هي في مصلحة الملاك أم لا

اجة بالإضافة إلى ماتقدم فإن هناك أطرافاً أخرى تكون في ح

رة إلى القيام بالتحليل التجاري لأغراض الإندماج و السيط

.وإعادة الهيكلة مثل البنوك الإستثمارية

قيم عمليات الإندماج والسيطرة عادة ماتكون قائمة على أساس ال

هم كل الحقيقية المقدرة حتى في حالة توافر أسعار سوقية لأس

يقية هي من الشركتين المسيطرة والمسيطر عليها، فالقيمة الحق

.الأساس وليست القيمة السوقية
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ةلأغراض الإدارة الماليالتحليل التجاري -5

لتمويلية أن المديرين يجب أن يقوموا بعملية تقويم أثر القرارات ا
.وسياسات توزيع الأرباح على قيمة الشركة

يلية على يساعد التحليل التجاري على تقييم أثر القرارات التمو
.كل من الربحية والمخاطرة المستقبلية

ء إلى أسواق يتم القيام بالتحليل التجاري قبل قيام الشركة باللجو
ن المال للبحث عن التمويل من جانب المستثمرين أو الدائني

.والمقرضين والمفاضلة بينهما

تنفيذ برامج كما يتم القيام بالتحليل التجاري من قبل قيام الشركة ب
شراء اسهمها المتداولة بالسوق في حالة ما إذا كانت القيمة 

.السوقية لهذه الأسهم أقل من الازم
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لأغراض دعم أطراف أخرىالتحليل التجاري -5

:ذات علاقة

حليل من أمثلة الأطراف التي تعتمد على كل من التحليل التجاري وت

:التقارير المالية

ة إن تحليل التقارير المالية يعد أداة مهم.. المراجعون الخارجيون

تركيز لمساعدة المراجع حيث يكشف له عن المناطق التي تحتاج إلى

الى ذلك وعناية أكثر لمراجعتها بأساليب الفحص الأخرى وبالإضافة

ن في تقييم فإن المراجعين الخارجيين يقومون باستخدام تحليل الإئتما

.مقدرة المنشأة على الإستمرار في مزاولة النشاط
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علق عليهم متابعة نشاط الشركة فيما يت.. أعضاء مجلس الإدارة

ن المديرين بسياسة توزيع الأرباح، واستراتيجيات الشركة، وتعيي

.وإقالتهم

الجهات الحكومية.

الموظفون وجمعيات العمال.

العملاء.

مقدموا الخدمات القانونية.
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:  التحليل التجاري ( مراحل)مكونات -(3

والاستراتيجيةالأعمال تحليل بيئة -1

.الصناعةتحليل -أ

.الاستراتيجيةتحليل -ب

.الماليةتحليل التقارير -2

.التحليل المحاسبي-أ

.الماليالتحليل -ب

.المستقبليالتحليل -جـ 

.التقويم-3
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تحليل بيئة الأعمال والاستراتيجية-1

:الأعمال الىبيئة يهدف تحليل 

معرفة . .ظروف الشركة الاقتصادية والصناعية1

تقييم . .الآثار المحتملة للبيئة على نشاط الشركة2

تحليل . .منتجات الشركة والعمليات الفنية3

تحليل . .و فنييهاالقدرات الفنية وخبرات الشركة 4

أسواق . ي المال التي تعمل فيها الشركة ـ ويمكن أن تكون مصدر لأ5

.تمويل

تحليل . ئة والاقتصادي في ظل البي( القانوني)الوضع النظامي 6

.النظامية والاقتصادية التي تحكم أداء الشركة
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:ويركز تحليل الاستراتيجية على

تعيين كل مصدر من مصادر القوة والضعف . ية التنافس1

.سينلدى المنافللشركة وتقويمه، ومصادر القوة والضعف 

تحليل الحوادث المستقبلية التي يحتمل أن تتعرض. لها 2

.الشركة وتقسيمها الى فرص وتحديات أو مخاطر

:ن هماالاستراتيجية على جزأييحتوي تحليل بيئة الأعمال و 

تحليل الصناعة.

تحليل الاستراتيجية.
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:  تحليل الصناعة 1-1

 شامل للصناعة يتضمن مسح الاستراتيجية الأولى في تحليل الخطوة

سوق فيه الذي ت  والسوق الصناعة، هذه ومستقبل التي تنتمي إليها الشركة 

رات التي الشركة منها ومستقبل السوق والتغيمنتجات تلك الصناعة وحصة 

و أظهور بدائل أخرى يمكن أن تطرأ عليه نتيجة دخول منافسين جدد أو 

.والعملاء عن منتجات تلك الصناعةتحول المستهلكين 

 (ورتربميشيل )يتم تحليل الصناعة باستخدام الإطار العام الذي اقترحه

ون لتحقيق الذي ينظر إلى النشاط على أنه مجموعة من المنافسين الذين يتسابق

ا بينهم والموردين ويتنافسون إيجابياً فيمالعملاء مراكز وعلاقات قوية مع 

تجات ومواجهة منتجي المنالمحتملين والجدد، لمواجهة التهديدات من المنتجين 

.البديلة أيضاً 
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 الصناعي بـ يجب أن ينتهي التحليل  :

تقويم كل من مستقبل الصناعة. 1.

درجة المنافسة الحالية والمستقبلية التي توجه الشركة. 2.
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:تحليل الاستراتيجية 1-2

اجراء تقويم لقرارات الشركة التجارية. 1.

تقويم . .مدى نجاح الشركة في تقوية مركزها التنافسي2

ي أين يتم الحصول على المعلومات اللازمة للقيام بالتحليل البيئمن 
والاستراتيجي؟

من . .التقارير المالية السنوية1

المعلومات والتقارير الخاصة بالصناعة. 2.

الدوريات. 3.

الاصدارات الحكومية. 4.

الاعلام الاقتصادي. 5.

الشركة واصداراتها الاعلانية والافصاح الاختياري من الشركة. 6.
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تحليل التقارير المالية -2

التحليل المحاسبي2-1

لتي يتم اوالنتائج الشركة تتبعها وهو تقويم مدى احتواء المحاسبة التي 

لشركة عرضها باستخدام محاسبة الشركة على الحقيقة الاقتصادية لأداء ا

.ومركزها المالي والتجاري

ن التحليل تعد التقارير المالية المصدر الرئيسي للمعلومات لهذا النوع م

على مصداقية التقارير تعتمد الماليوهذا يعني أن جودة التحليل 

.التحليل المحاسبيجودة تعتمد على التي المالية  

 بية قابلة حتمية لجعل البيانات المحاسالتحليل المحاسبي ضرورة ويعد

.للمقارنات التحليلية
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 هناك مشكلتين تبرزان في ها النوع من التحليل  :

انعدام التماثل او الثبات في السياسات المحاسبية المط. بقة مما 1

.يؤدي إلى مشاكل في اجراء المقارنات

.المختلفةبين الشركات •

.الزمننفس الشركة عبر •

حرية الاختيار والتقدير . بية للإدارة التي تتيحها المعايير المحاس2

تيار الاخفحرية .الماليةفي بعض الأحيان عند إعداد التقارير 

لا المعلومات المحاسبية وتجعلها مضللة وتحريف تؤدي إلى 

.تعكس الوقع الاقتصادي الحقيقي إلى الحالي للشركة
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 المعلومات المحاسبية في ثلاثة أشكال تحريف يظهر  :

إجراء تقديرات . سبب وهذا معلومات مهمة حذف أو إدارية غير أمينة 1

.والتلاعب بالأرقام المحاسبيةللتحريف رئيسي 

قدرة . ب على استخدام حرية الاختيار المتاحة لهم في التلاعالمديرين 2

سبية بالارقام المحاسبية او التلاعب في توقيت عرض المعلومات المحا

(.الدخلالتلاعب في )هذا يسمى 

قد تؤدي المعايير المحاسبية الى تشويه وتحريف . ا تفشل عندمالمحاسبة 3

اقع معيار يعكس الوفي تقديم والجهات المعنية بها المعايير الحالية 

.الاقتصادي الحقيقي للشركة

بية في وهذه الاشكال الثلاثة تخلق نوعاً من المخاطرة تعرف بالمخاطرة المحاس

.التقارير المالية

عن طريق عدم التأكد من النتائج التي يمكن التوصل إليها: المخاطرة المحاسبية

.تحليل التقارير المالية بسبب التحريف المحاسبي
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 الرئيسي من التحليل المحاسبي الهدف  :

تقويم المخاطرة المحاسبية وتخفيضها. 1.

تحسين المحتوى الاقتصادي للتقارير . بلية ومن ضمنها القاالمالية 2

.للمقارنة

 اليةالمالتقارير وتصنيف إلى إعادة تقدير نحتاج هذا الهدف ولتحقيق.

 التحليل المحاسبي عن ما يلي يشتمل  :

تقويم جودة الدخل أو جودة الأرباح، أو بشكل . المعلومات جودة »أعم 1

.«المحاسبية

تقويم استمرارية الدخل هو ما يسمى . .«قوة استقرار الدخل»2

 يقاً وتطبوتقديراً هما أنواع التحليل فأقل ويعد التحليل المحاسبي

.عاليةيحتاج إلى معرفة محاسبية لأنه 
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: المالي التحليل 2-2

قويم الأداء وكذلك توأدائها هو استخدام التقارير المالية لتحليل الوضع المالي للشركة 

.المالي للشركة في المستقبل

: على ثلاث جوانب أو يركز ويحتوي 

يركز على به تقييم العائد على الاستثمار في الشركة ويقصد : الربحية تحليل -أ

.في الشركة ومستوياتهالدخل مصادر 

الوفاء بها يقصد به تقييم قدرة المنشأة على مقابلة التزاماتها و: المخاطرة تحليل -ب

رات في ويشمل قدرة المنشأة على الوفاء بالديون ودرجة سيولة الشركة وكذلك التغي

.الدخل

صول به التعرف على كيفية حيقصد : مصادر الأموال وطرق استخدامها تحليل -ج

داخلية عن وهذا التحليل يزودنا بمؤشرات. الشركة على الأموال وكيفية التصرف فيها

( الأرباحمن)داخلياً كان تمويل المشاريع الجديدة للشركة، مثلا إذا المستقبل المالي 

(.الدائنين)فالشركة متوقع أن تحقق أداء مالي مستقبلي أفضل من التمويل  الخارجي 
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:  المستقبلي التحليل 2-3

:منحليل أو التدفق النقدي أو كلاهما وينتج هذا الت( الدخل)توقع الأرباح 

.التحليل المحاسبي•

.التحليل المالي•

.التحليل الاستراتيجي والبيئي•

ستخدم هو مجموعة من الأرباح المتوقعة تالنهائي من هذا التحليل المنتج 

.لتقدير قيمة الشركة
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التقويم-3

.التجاريالتحليل من أغلب أنواع النهائي التقويم هو المنتج 

.يمة الشركةتحويل توقعات الأرباح المستقبلية إلى تقدير لقوهو عملية 

الشركة لابد من قيمة تقدير ل  :

اختيار . .نموذج رياضي للتقويم1

تقدير تكلفة رأس . .المال2
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تقارير العلاقة بين التحليل التجاري وتحليل ال-(4

: المالية 

التحليل التجاري

طر تحليل عام وشامل لتقييم مستقبل منشأة الأعمال والمخا

جية والأداء من البيئة والاستراتيل المرتبطة بها ويشمل تحليل ك

.والوضع المالي لمنشأة الاعمال

ذها التي تتخترشيد عملية اتخاذ القرارات : الأساسيالهدف 

.المصلحةذات المختلفة الأطراف 
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تحليل التقارير المالية

طبيق التحليل التجاري يقوم على أساس تاساسي ومهم من جزء 

تبط بها على القوائم المالية وما يرالأدوات والأساليب التحليلية 

حليل تقديرات تساعد على أداء التمعلومات بغرض اشتقاق من 

.التجاري

بالتحليل درجة عدم التأكد المرتبطتحليل التقارير المالية يقلل 

.التجاري
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:  التحليل المالي مهنة ( 5

ن الشركة تحويل كل المعلومات ع: الماليالرئيسية للمحلل الوظيفة 

.تقدير للقيمة العادلة لتلك الشركةإلى 

يث أن عملية التحليل المالي سوف تؤدي إلى زيادة كفاءة السوق ح

دور المحلل المالي في إعطاء السوق المالي معنى و وزن لكل 

.المعلومات المتاحة عن الشركة
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التأهيل المهني5-1

لمال اأسواق في التعقد مهنة التحليل المالي مع زيادة درجة تطورت 

.الحاجة إلى عملية التأهيل للعمل للمحلل الماليظهرت حيث 

امتحان بإدارة CFA" المحللين الماليين المعتمدينمعهد "حيث يقوم 

وتمنح الزمالة ( CFA)المحللين الماليين زمالة مهني للحصول على 

سنوات يجتاز ثلاثة اختبارات ولديه ثلاثالمعترف بها عالمياً لمن 

.خبرة
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قويم الاستثمار وتأدوات من عدة مواضيع تغطي الامتحان ويتكون 

:الأصول، تشمل

الأخلاق . .والمعايير المهنية1

الأساليب الاحصائية. 2.

الاقتصاد. 3.

تحليل التقارير المالية. 4.

تمويل . .الشركات5

تحليل استثمارات الأسهم. 6.

تحليل استثمارات الدخل الثابت. 7.

تحليل المشتقات. 8.

تحليل البدائل الاستثمارية. 9.
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: أنواع المحللون5-2

رئيسيتينيقسم المحللون الماليون إلى مجموعتين 

في جانب المشتريالمحلل / 1

 مثل صناديق الاستثمارالاستثمارية يعمل لحساب المؤسسات.

 الداخلية لشراء أسهمالتوصيه يقوم بالتحليل بعقد.

 قيام بتحليل في جانب البيع مع اليصدرها المحللون يراجع التقارير التي
.اضافي

 رارات الذين يتخذون قللآخرين يقدم المعلومات داخل شركة الاستثمار
.كةالاستثمارية التي تديرها الشرمتعلقة بالمحافظ استثمارية 

محافظ صناديق معاشات التقاعد تستخدم هذا النوع من المحللين.

 (.يقدمون معلومات خاصة)عاماً التحليل نادراً ما يكون منتج

42



في جانب البائعالمحلل / 2

رير المحلل الذي يعمل لحساب شركات الوساطة التي تعد تقا

(.افراد ومؤسسات)العملاء لغرض 

 يعمل على الجانب الآخر من الشركة مثل السماسرة الذين

.ميساعدون المستثمرين الخارجيين على إدارة استثماراته

 ات المعلومتستخدم لخدمة أطراف خارجية التقارير يتم إعداد

.قرار بشأن الاستثمارلتتخذ 

يتخذون يقوم بالبحث عن المعلومات لمصلحة المستثمرين الذين

.محللالتوصيات قراراتهم الاستثمارية بأنفسهم بناءاً على 

 ن محتملينيقدم لمستثمريينشر عامة لأنه " نتيجة التحليل"منتج.
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: السلوك المهني للمحلل المالي قواعد 5-3

ليل التحمعايير وآداب مهنية لمهنة معهد المحللين الماليين وضع 

:المالي

العمل بأمانة . جتمع أخلاقية عند التعامل مع الموكفاءة وبطريقة 1

.والعملاء وأصحاب العمل والموظفين وزملاء المهنة

العمل بأسلوب مهني وأخلاقي وتشجيع الآخرين على الع. مل 2

.هابنفس الأسلوب بما يحقق الثقة في المهنة وفي أعضائ

رفع الكفاءة للعضو والأعضاء الزملاء في المهنة. 3.

بذل العناية المعقولة والتصرف باستقلالية في إصدا. ر الأحكام 4

.المهنية
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:المحللتقرير 5-4

وثيق ينتهي التحليل المالي تالمالي عندما على المحلل يجب 

ر يحتوي التحليل وايصاله إلى المستفيدين منه في شكل تقري

:على الاقسام التالية

.محتويات التقرير•

.ملخص الاستثمار ونتائجه•

.ملخص النشاط•

.المخاطر•

.التقويم•

.الماليةجداول التقارير التاريخية والتوقع المبدئي للقوائم•
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شكل التقرير الا انه يأخذ احد الاشكالاختلاف وعلى الرغم من 
:الثلاثة التالية 

شراء. 1.

الاحتفاظ. 2.

بيع. 3.

:أدوات التحليل5-5

.توقعاتهالمحلل باستخدام جميع المعلومات المتاحة للقيام بيقوم 

.القادمةسيتم دراستها خلال الفصول •
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