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 تخلص: لمسا ا

قرارااهاا اددارياة  المالياة  يعاد هاا ل أخرى غير ذلك ع اد ااخاذ عدة مخالفة اارة من داخلها ااأثر الشركال بع اصر      

الهيك  الام يلي أحد هذه الع ام ، إذ إن للم قف المالي أثرا كبيرا في ا جيه قرارال الشركة لا سايما القارارال الااي 

لار ابط  االام ي   ا زيع الأرباح، امث  طريقاة  الام يا  حصايلة للع قاة   اخص الج ا ب الأساسية  هي الاساثمار،

بين الم افع  الاي احص  عليها الشركة ع د ازايد مسا ى الدين  خطار ادفا ا الااي افضا  اغطياة  قاص الافضيلية  

اركيبة رأا الام ي  من خ   إصدار الأسهن،  ا عكاا ذلك على مسا ى أرباح  الشركة، إذ أضحى م ض ع ا ازن 

 قد ا صلل الدراسة إلى .  شركال كافةللالما  بين الاسادا ة أ  ام ا  المالكين  من ال قاط الاساسية في الادارة المالية  

%،   سابة القار ف ط يلاة 35-30بحاد د  كا ال  اائج عدة: م ها أن مسا ى الاعاماد علاى القار ف فاي الشاركة

%  أن رأا الماا  العاما  كاان 8إلاى حقا ق الملكياة بما ساط قادره    %  ما سط  سبة ال قدية9الأج  كا ل بحد د  

ضار رة ااخااذ الشاركة إجاراعال عادة م هاا احدياد   ال صاايا م هاام جبا طيلة مدة الدراسة،  أ صل بمجم عة مان  

 .االحد د العليا ل سادا ة،  اشكي  ا ليفة هيك  رأا الما  الذي ي اسب أ شطاه
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Abstract: 

Several different factors influence companies. Sometimes from within and other times oth-

erwise, when making administrative and financial decisions, the economic structure is one 

of these factors. The financial position significantly impacts the company's decisions, espe-

cially those related to the fundamental aspects of investment, financing, and profit distribu-

tion. The method of financing represents the outcome of the preferential relationships and 

links between the benefits the company receives when the level of debt increases and the 

risk of bankruptcy, which prefers to cover the financing gap by issuing shares. This reflects 

on the company's profit levels, as the issue of balancing the capital structure between bor-

rowing and owners' equity has become one of the essential points in the financial manage-

ment of all companies. The study attained several results: the level of reliance on loans in 

the company was around 30–35%, the percentage of long-term loans was around 9%, the 

average cash-to-equity ratio was 8%, and the working capital was positive throughout the 

study period. It recommended a set of recommendations, including the necessity for the 

company to take several measures, including setting the upper limits for borrowing and 

forming a capital structure combination that suits its activities. 
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 Introductionالمقدمة  .1

د على عاماحقيق الربحية ،  لاحقيق هذه الأهداف فإ ها ا اهدف اددارة المالية في أي شركة إلى اعظين قيمة الشركة في الس ق  

خليط من الم ارد مك ن من الم ارد الداخلية   الم ارد الخارجية  في ام ي  الشركة، بما يشك  اركيبة ام يلية بالاعاماد على 

لمخاطر الاي  اق ف  سعر  حق ق المساهمين  / أ  القر ف ل سافادة من ال فر الضريبي، لزيادة العائد مع اعابار محددال ا

، المالية  الس ق  في  في ظ  مجم عة من   السهن  القر ف  الاعاماد على  بازدياد  يزداد  الس قي  السهن  أن سعر  إلى  اشير   الاي 

الافاراضال م ها أن الأس اق المالية في  ضع  مثالي،  ا ط قا من هذا المفه ن اا ضح أهمية الاركيبة الام يلية كأحد ال سائ  

في  الاي   ذلك  أعمالها،  يابين  مخرجال  لاعظين  الشركال  بها  سيما  اعظين  ااعام   لا  مجزية  ع ائد  على  الأرباح  الحص   

الشركال الزراعية ك  ها ا اجه أ جها ماعددة من المخاطر.  قد ا ضحل أهمية الاركيبة الام يلية للشركال  اص يف مفردااه 

ن ب شر دراسة ح   الع قة بين الاركيبة الام يلية  كلفاها  أثر  1958 ميلر عان     الم ارد المالية بعد قيان ك  من م ديجليا ي

 ذلك على القيمة الس قية للشركة.

الأساسية  الع اصر  من  يعد  الأعما   الذي  في شركال  ماابعاها  ذااها  ضر رة  الام يلية  الاركيبة  أهمية  من  البحث  أهمية  ا بع 

ي فه   الشركة،  أم ا   لاركيبة  رفع   المقيدة  على  يعم   ك  ه  الأخرى،  الاسادا ة  م ارد  باقي  عن  بالقر ف  الام ي   م مح  ظهر 

ع ائد الشركة؛  ظرا لاد ي اكلفاه  اساقرارها خ   المدى الزم ي الم ظ ر، بالمقاب  يزيد من المصاعب الاي قد ا اجهها الشركة  

،  ديد المحدد د ن أن يك ن ه اك أي ع قة لها بم قفها المالي  ياحان عليها اسديد الفائدة الاي اساحق عليها في ااريخ الاسبسبب  

ق يا    لذلك دافعا  ام ح  لأ ها  الشركة  في  شاط  الام يلية  طبيعاها  أد ارها  الاركيبة  م ض ع  أهمية  من  البحث  أهمية  ااضح 

الأرباح الما قعة الاي ا اج من   إنّ اخايار الشركة لاركيبة هيك  الام ي   مسا ى اساثمارال الشركة يحدد طبيعة  لاسامرارياها.

 هذه الاساثمارال  مسا ى الاحديال الذي ياراب على احقيق هذه الأرباح. 

 لقد حدد البحث أهدافه بما يأاي: 

 ال ق ف على أهن مصادر م ابع الام ي  الاي قد اا جه إليها الشركة في اغطية ماطلبااها من الم ارد المالية. . 1

الحي ا ية  لا مية الثر ة  بها ع د ا ليف  ا اقاع مفردال الاركيبة الام يلية للشركة العربية   ي ياطلب الأخذ احديد أهن الع اصر الا.  2

 على مدى س مة القرارال الام يلية لديها.  للمحافظة

العربية  .  3 الشركة  من  ال اردة  المالية  الق ائن  لدراسة  الحي ا ية  الثر ة  ا ليفلا مية  اخص  مؤشرال  إلى  في  ال  ةل ص    ام ي  

 الشركة.

   .ال ق ف على مدى ماا ة  ضع الشركة المالي لادعيمه  اأشير م اطن الضعف لمعالجاها  اجا زها. 4

 كما حدد البحث فرضيااه بالصيغ الآاية: 

 يمث  الاحلي  المالي الأساا في دراسة أ شطة الشركال عم ما لا سيما الزراعية م ها.  الفرضية الأولى:

إلى الام ي  عن طريق الاسادا ة ب سب عالية من هيكلها    لا مية الثر ة الحي ا يةلا يؤدي لج ع الشركة العربية  الفرضية الثا ية:  

 المالي بالضر رة إلى ازايد الاحديال الاي ا اجهها الشركة بالاسادا ة. 

لا مية الثر ة الحي ا ية في الس ق كلما ازدا الثالثة: ازداد قيمة الشركة العربية  دل طاقاها على الاسادا ة  قدراها على الفرضية 

 الرفع المالي.

  :Literature reviewالدراسات السابقة . 2

 يأاي:دُرا م ض ع القر ف  اركيب المدي  ية في الشركة دراسال عدة م ها ما  

 رقلة،    –اصدي مرباح  ق  )جامعة قدماه زي ب غراب إلى    على قيمة المؤسسة المسعرة "  الهيكل المالي وتأثير. البحث الم س ن "  أ

 هدف البحث إلى الاعرف على مصادر   (، ل ي  درجة الماجساير  2011  –  2010كلية العل ن الاقاصادية  الاجارية  الاسيير س ة  

م ها الا اقاع  للمؤسسال  يمكن  الاي  المااحة  المصادر   .الدين  من  اعد  الخاصة  الدي ن  الأم ا   من  ك   أن  إلى  الدراسة   ا صلل 

ي اسب  ضعياها    الام يلية الذي  المصدر  باخايار  اق ن  أن  الأخيرة  هذه  فيجب على  ك  مؤسسة،  حالة   ضعية  الجيدة  هذا حسب 

أن الدي ن اؤثر على قيمة    المؤسسة بمع ىالمالية  هذا من خ   اخفيف الاكلفة  اعظين الربح، ه اك اأثير جيد للدي ن على قيمة  

 الشركة بشك  جيد.

يكل رأس المال وتأثيره على ربحية الشركات دراسة تحليلية لعينة من الشركات الصناعية المدرجة في ه. البحث الم س ن "ب

المالية للأوراق  العراق  محاسبية   سوق  دراسال  مجلة   ( جاه    شراه  هادي  مهدي  حسن  من رس  صالح  ك   به  اقدمل   "

م ي  لرأا الما  ط ي  الأج    سبة الام ي  لرأا الما  (  هدف البحث إلى دراسة أثر الر ابط  بين  سبة الا 2021 مالية س ة

بالبحث، المعامدة  الربحية  الأج   معايير  اب ي   قصير  خ    من  الشركال  في  الام يلية  الاركيبة  احسين  إلى  البحث  هدف 

المرافع  السي لة  إذ إن  السي لة  الربحية  لاعارف هدفي  فاعلة احافظ على  سبة سي لة ما از ة  با خفاف  اساراايجيال  ااسبب  ة 

 الربحية  العكا صحيح، الاحافاظ برصيد م ج دال مادا لة مقب   لسداد الالازامال قصيرة الأج .

التمويل في تعزيز قيمة الشركة بإطار نظرية الالتقاط. رسالة ماجساير الم س مة "  ج بها كرار عباا   " الايتأثير هيكل  اقدن 

اد /جامعة كرب ع( ،  حددل أهداف الدراسة باشخيص  احديد أبرز مؤشرال الاركيبة  الادارة  الاقاص  )كليةحسين الشريفي إلى  

 احديد طبيعة الع قة )الاراباط  الاأثير(، بين الاركيبة الام يلية  قيمة الشركة،  ا صلل الدراسة إلى   .الام يلية  قيمة الشركة
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م له  لما  ام يليها  مصادر  ا  يع  الشركال  من  ياطلب  م ها:  عامة،  كذلك ا صيال  بص رة  الشركال  قدرة  ب اع  في  أهمية  ن 

الم از ة في قرارال الام ي  بين الام ي  قصير الأج   ط ي  الأج  بما يقل  من الكلفة ادجمالية  هذا بد ره يساعد في اعزيز  

الأس اق   الشركة في  بالقر   المالية،قيماها  ام ي   البحث عن  العراق  في  العاملة  الشركال  الأج   ذلك   ي بغي على  ف ط يلة 

 .الا م ية المااحةلأهمياها في ا اقاع المشر عال 

 :Research methodologyمنهجية البحث . 3

اعامُد الأسل ب الاحليلي  ال صفي إلى جا ب اساخدان الطرق الاحصائية  احلي  ال سب المالية فض  عن الأدبياال العلمياة الااي  

ليه البحث، ياألف البحث من مبحثين ا ا   المبحث الأ   الجا ب ال ظاري للاركيباة اخص الم ض ع، لأغراف احقيق ما يهدف إ

الام يلية   سبها المالية،  ا ا   المبحث الثا ي الاطبيق العملي لمؤشرال هيكا  رأا الماا ، ثان الاساا ااجال الااي ا صا  إليهاا 

  ها البحث. المصادر  المراجع الاي أخذ م البحث،البحث،  ال صايا الاي اعامدها 

 :Results and discussionالنتائج والمناقشة . 4

تاريخية:  س ة    لمحة  في  الحي ا ية(  الثر ة  لا مية  العربية  )الشركة  الخراف   1977اأسسل  لاسمين  مشر ع  بإ شاع  ن  قامل 

إ شاع مشاريع   أعقبها  القامشلي س ريا،  في  الأغ ان  العدة   العج    اربية  الفجيرة،  الخيمة،  قطر،  في رأا  الس دان،  سع دية، 

امث  أحد المشر عال العربية الم بثقة عن مجلا ال حدة العربية الاابع لجامعة الد   العربية بمساهمة    . غيرها  الشارقة،الاردن،  

( المدف ع  رأسمالها  عربية  يبلغ  د لة  عشرة  )210.6اث اي  اساثمارااها  محفظة  شملل  أمريكي،  د لار  ملي ن  م قعا  38(   )

 يا م اشرة في اسع د   عربية. اساثمار

 

: Theoretical Framework النظري للتمويل الإطار  1 .   

اهدف إدارة الام ي  إلى احقيق الربحية  اعظين القيمة الس قية لثر ة مالكي الشركة،   لاحقيق الك الأهداف فإ ها اسا د في ذلك 

م ارد الذااية  أخرى غيرها بما يشك  الاركيبة الام يلية ،  ااجه الم ظر ن الحص   على الم ارد المالية من مزيج مك ن من ال

العائد  لزيادة  الضريبي  ال فر  القر ف ل سافادة من  المساهمين  /أ   بالاعاماد على حق ق  الما   لا ضيح محددال هيك  رأا 

اقيدها   الس قي  احل ظر ف  السهن  ا ا  من سعر  الاي  المخاطرة  Trade-Off Modelsمحددال  أن سعر   ( إلى  اشير     )

الأس اق   اك ن  أن  ااضمن  المخالفة  الاي  الفر ف  المحددال  ظ   في  القر ف  على   الاعاماد  بازدياد  يزداد  الس قي  السهن 

 المالية بحالة مثالية،  ا ط قا من هذا المفه ن ابرز أهمية الاركيبة الام يلية  هي امث  إحدى الطرق الاي اسلكها الشركال لا سيع

  اائج أعمالها، الاي اامث  في الأرباح  الع ائد.  ياطلب الع اية به كع صر أساا لدى العاملين عليه في الشركة.

 

 ااك ن ب ية الام ي  في الشركة من:  :الأساسية للتمويل البنى 1.1

 

داد الشركة بالم ارد  يعرف على أ ه" اركيب ع اصر إم التمويل:    وهيكل   Financial Structureالتمويلية  التركيبة    1.1.1

ويعرف كذلك (.  349:  2009المالية أ  جا ب المطل بال  حق ق المساهمين في كشف قائمة المركز المالي " )ال عيمي  الاميمي،

فيبأنه ذلك  الشركة  يامث   اساثمارال  أ   م ج دال  إجمالي  ام ي   بكيفية  "ياعلق  جا ب   :  أي  الميزا ية،  من  الأيسر  الجا ب 

أشكا  المطل بال  حق جميع  يمث   المالي  الهيك   أن  أي  كافة.  الشركة  اساخدمها  الاي  الام ي   يبين  سائ   الذي  المساهمين   ق 

الأج   ط يلة  ام ي   مصادر  أن  الأج   قصيرة  ام ي   مصادر  من  أكا ل  اقاراف،  س اع  أن  ملكية  س اع  الام ي   أ  اعه 

 (. 597: 2015)الميدا ي، 

 

رأس    1.1.2 المالي،Financing Capital  المالهيكل  هيكلها  من  جزعا  الشركة  في  الما   رأا  هيك   يمث   ياعلق   :   ه  

يعبر    المحاجزة،  ه ة  الأسهن العادية  الأرباح  لممااز بمصادر الام ي  ط ي  الأج   الدائمة كالدي ن الط يلة الأج   الأسهن ا

يعد هيك  رأا ح المحاجزة(  القر ف ط يلة الأج .  عن اركيب الأم ا  الممل كة للشركة )رأا الما ، الاحاياطيال، الأربا

يمكن أن اؤدي قرارال هيك  رأا الما  الضعيفة إلى ارافاع اكلفة   إذ الما  أحد أكثر المجالال اعقيدًا في ماغيرال القرار المالي، 

م قف  في  م ها  المزيد  للمشاريع   ضع  الحالية  القيمة  صافي  اقلي   إلى  اؤدي  الما ،  بالاالي  كما  رأا  مقب  ،  يمكن   غير 

لقرارال هيك  رأا الما  الفعالة أن اؤدي إلى خفف اكلفة رأا الما ، مما يؤدي إلى ارافاع صافي القيمة الحالية  أن يك ن 

   (.Zutter & Gitman, 2012: 523 بالاالي زيادة قيمة الشركة )  المشر ع أكثر قب لًا 

 

 : Optimum Capital Structure  هيكل التمويل الأمثل 1.2

التمويلي:    1.1.  2 الهيكل  أو  التمويلية  ام ي  التركيبة  لغرف  المؤسسة  عليها  الاي حصلل  المالية  الم ارد  اشكيلة  يعبر عن 

( أما هيك  الام ي  المالي الأمث   349:    2009اساثمار ما،  ياضمن جميع الع اصر المك  ة لجا ب الخص ن )ال عيمي  الاميمي،

الا  الك  أ ه  على  الأد ى فيعرف  حدها  في  الام ي   لكلف  الم ز ن  المعد   من  اجع   الاي  الممالك  المقارف  الام ي   من  ليفة 
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 الذي ااسا ى فيه الاكاليف الهامشية   المالي (  ي ظر إلى الاركيبة الام يلية المثلى على أ ها امث  " الهيك 310:  2013)العامري،

يع ي أن الشركة هي الاي احدد اركيبة هيكلها الام يلي من خ   حساب حجن    مصادر الام ي  المك  ة له"،  هذا  الحقيقية لمخالف

  ،عمليال الام ي   بعدها )الح ا ي  ادضافة أ  الاد ي في الاكلفة الما سطة المرجحة بال سبة لمصادر الام ي  كافة  ذلك قب  إامان 

1995    :299  . المااحة أمان المؤسسة الاي ياحقق فيها أكبر عائد على  الاركيبة الام يلية المثلى ا ليفة مصادر الام ي     امث  ( 

الس قية  القيمة  كرفع  إيجابية  اأثيرال  المؤسسة  على  يعكا  مما  المالي،  الخطر  من  مسا ى  أق   مع  اكلفة  أد ى  مقاب   الأص   

    زيادة ع ائد المساهمين.

 

رأا الما  الاي امث  مزيجا من السياسة : احدد الشركال اركيبة  العوامل التي تؤثر على الهيكل المالي للشركات  1.3

أ ها   ارى  بم جبها  الاي  العم   ارغب  الاي  منالام يلية  في    احقق  الشركة  قيمة  زيادة  التمويلية  هذا    الس ق،خ له  التركيبة 

 (:578-576: 2015احددها ع ام  عده م ها )الميدا ي،

% فما ف ق( فإن الشركة ام     10سا يال مرافعة س  يا ): إذا كا ل مبيعال الشركة ا م  بم نمو مبيعات الشركة 1.1. 3

ماطلبال هذا ال م   اكاليفه اعامادا على القر ف؛ لأ ها اامكن من زيادة ع ائد مالكيها د ن احسب من ال اائج الاي قد ااراب على  

 اد ي مبيعااها. 

الشركة   ثبات   2.1.  3 الشركمبيعات  في  المبيعال  ثبال  بين  ع قة  ثيقة  ه اك  بالدين :  الام ي   احققها  بين  الاي  ة،  الأرباح 

فائدة عالية بمسا ى من المخاطر أق  مما ل   ثبااا حققل قر ف الشركة  أكثر  )قر ف(، فكلما كا ل مبيعال الشركة  أرباحها 

 احم  قر ف    على ا سعة قدرة الشركة على الاسادا ة   الأرباح اعم كا ل مبيعال الشركة غير مساقرة، إنّ اساقرار المبيعال  

 (.597: 2015بشك  أكبر، أي ازداد قدراها على اسايعاب زيادة قر ضها )الميدا ي، 

  الصراع الذيعن حالة المزاحمة  مسا ى المغالبة    Competition: اعبر الم افسة  درجة حدة المغالبة أو المنافسة  3.1.  3

سعيها  ح  الاف ق  كسب العم ع،  اح ي  العم ع الحاليين يك ن بين الأشخاص أ  الشركال الاي امث  اجاذب ق ى الازاحن في  

 المراقبين لاقا اع م اجال الشركة من خ   اساعما  مجم عة من الأساليب الاي اامث  في: الأسعار، الج دة، الا قيل، الخدمال  

هة الما افسين لاحقيق الأهداف الاي على م اج   قدراهاالشركة    بإمكا يةالاي ارافق السلع أ  الخدمال  غيرها.  اعرف الا افسية  

الا افسية على مسا ى الشركة أيضا بقدراها    .  اعرف(11:  2000اامث  بالربحية  ال م   الاساقرار  الاباكار  الاجديد )ال جار،

عة أكبر من معي ة  سعر محدد، بكفا  ااماع ج دة ذلك با فير سلع أ  اقدين خدمال    المخالفة،على الاساجابة لطلبال المساهلكين  

المزاحمين الآخرين في الس ق،  يساطيع المشاري شراعها، مما يحقق  جاحاً ما حقا للشركال في ظ  غياب الدعن من الحك مة،  

 كلما زادل المغالبة السعرية حدة بين الشركال ا حسرل الأرباح، مما    . ذلك من خ   رفع إ ااجية ع اصر اد ااج المساخدمة

الشركة قدرة  أرباح    يحد من  قدرة  قياسها من خ   حساب  يمكن  القر ف،  الاي  قدراها على خدمة  الاقاراف لا خفاف  على 

 الشركة على اغطية الأرباح الماحققة للفائدة المدف عة عن القر ف. 

معيار    إذ ااحدد من خ    الاسادا ة،بين اركيبة الأص    قدرة الشركة على    ر ابط  شيجةا جد    بنية أصول الشركة:.  4.  1.  3

اك ن الطاقة   عالية، أ   سبة الم ج دال الثاباة إلى مجم  الم ج دال، فع دما اك ن  سبة الم ج دال الثاباة إلى مجم  الم ج دال  

الحص   عليها   أرباحها الما قعالاسايعابية ل قاراف محد دة  قليلة،  إن الشركة احظى برافعة اشغي  ذال مسا ى مرافع  إن  

 ي أ  الارافاع ع د حص   أي اغير )س اع كان سالبا أ  م جبا( في المبيعال،  العكا صحيح.اك ن معرضة للاد 

 : ( (Risk Managementمواجهة المخاطر  .5 .1. 3

هي مدخ  علمي للطريقة الاي ااعام  بها الشركة مع المخاطر لاحديد الخسائر الما قع حص لها  الخط ال الاي   إدارة المخاطر

(. يعد الخطر أهن الع ائق الاي  34  :2016اطبيقها كي اقل  حص   الخسارة الاي يمكن أن اقع. )الشمري،  يسا جب ااخاذها  

بالمخاطر   الاحكن  إلى  المخاطر  إدارة  اهدف  ما،  خسارة  من  ق ع  الاأكد  عدن  حالة  الشركال،  يمث   عم   على  ،   قياسهااؤثر 

الم اظرة.  المخاطر ليا لها ع قة مباشرة بال شاط الأساا للشركة،  بمع ى هي مقياا كمي يساعد على اقدير احامالية الخسارة  

 ه اك اباين في مسا ى الخطر  القدرة على م اجهاه بين شركة  أخرى، فإذا كا ل    . لك ها ارابط بالس ق الذي اعم  فيه الشركة

م ي  بالدين إلا في حد د ضيقة، أما إذا  الشركة اابع سياسة ماحفظة ااجاه احم  المخاطر بدرجال عالية فإ ها لن اقارب من الا

كا ل ااج ب م اجهة المخاطر بدرجة أق ، فإ ها ساقب  الام ي  بالدين ب سب أعلى  راع  ظراها في اعظين الربح، أما إذا كا ل 

 حاى ل  كا ل شر طه معقدة  صعبة سعيا لاحقيق ربح  اضح. ااسن بالرغبة في المخاطرة فإ ها ساقب  الام ي  بالدين

التمويلية.  6.  1.  3 الجهات  تتقبله  الذي  الخطر  من  مستوى  الام يلي،   ي بع  الخطر  أ   الائاما ي  الخطر  ه   بالخطر  يقصد   :

احاما   ق ع الخسارة على الجهال المم لة  ايجة فش  الجهال المقارضة في اسديد الازامااها المالية في م اعيدها ،  حاى يك ن 

 اضح يجب أن يك ن ه اك عقد مبرن بين الجهة ما حة القرف  الجهة المقارضة )الشركة( احدد فيه  لكلمة الخطر الائاما ي مع ى  

الائاما ي من   الخطر  يرابط  الاساحقاق،  الما   الفائدة  احديد م عد  المقارف  المقرف  م اعيد سداد رأا  الازامال ك  من 

ن   عية الضما ال  سه لة الا فيذ عليها    عية القرف  احامالال فش  المقارف في سداد القرف أ  بعف من أقساطه فض  ع

 (.127-126:  2012)عق ، 
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 : التحليل المالي الخاصة بهيكل رأس المال نسب 4. 1
المالية    .1.  4.  1 الرافعة  مدى  :  Financial Leverageنسبة  قياا  بها  شي عاً  اساخداما،  يقصد  الأكثر  ال سبة  هي 

للقر ف المالكين،ا  في  Debt اساخدان الشركة  المارابة على حق ق  الع ائد  الدي ن بهدف زيادة  ال سبة   تعد  ركيب م ارد  هذه 

اأشيرا ل جهة الشركة في إمداد أص لها من الم ارد غير الذااية،  ارافاعها يعد ع مة سلبية على أدائها المالي، أما ا خفاضها  

أ شطا ام ي   على  للشركة  قدراها  المالية  ادمكا ية  ي ضح  )محمد  آخر ن،فإ ه  بالازامااها  من  256:  2008ها  ال فاع   )

 قد اك ن أم ا  الآخرين هي القر ف أ    مساقرة،يقصد بالرفع المالي ا ظيف أم ا  الآخرين باكاليف  و  مصادرها الداخلية.

زاد اعاماد الشركة   للشركة،  كلماالاسهن المماازة؛ إذ إن ك هما له اكلفة ثاباة، أي أن الرفع المالي مرابط بالاركيبة الام يلية  

على المصادر الخارجية للام ي  ارافع درجة الرفع المالي،  يصبح مؤثرا إذا اساطاعل الشركة ا ظيف القر ف بمعد  عائد 

 Financial Structure. ارابط الرافعة المالية بالاركيبة الام يلية  (281:  2009خ فر  المطار ة،  يزيد عن اكلفة اقاراضها )

 ااحدد القر ف بجميع الأم ا  المقارضة س اع كا ل قصيرة الأج  أ  ط يلة   القر ف،يع ي قيان الشركة با ظيف أم ا      ه 

 اشير الرافعة المالية إلى إمكا ية كسب مسا ى .  ، بما احققه من عائد أكبر من كلف اقاراضهاالأج  )مصادر خارجية للام ي (

أن اك ن الرافعة المالية مفيدة لك ها قد اك ن أيضًا    يمكن cost expended لاكلفة الم فقة  مقار ةً بكمية ا  مرافع    Returnعائد  

بالمخاطر )  .محف فة  المقارضة  الأم ا   من  م ج دااها  ام ي   في  الشركة  اراكاز  مسا ى  لقياا  ال سبة  هذه  محمد اساخدن 

الاي ام   بها الأص   عن طريق الخص ن )حق ق   (. يعبر ال ااج عن ال سبة المئ ية الاي اعكا ال سبة255:  2008 آخر ن،

 ا ضح  سبة ام ي   الميزا ية،غير المساهمين(  اعامد هذه ال سبة على إجمالي المطل بال  إجمالي الأص   كما اعرضها قائمة 

الشركة عن طريق   )السهلي،  ماطلبااهام ج دال  أ  اعها  اخا ف  الما(.  304:  2015على  الرافعة  اعامد  لية على  بشك  عان 

 يمكن حساب هذه ال سبة من خ   المعادلة الآاية:  فكرة احسين صافي الأرباح اعامادا على الاقاراف بكلف ثاباة. 

 نسبة الرافعة المالية = إجمالي القروض / مجموع الأصول 

ة للشركة زادل الاحديال   كلما ارافعل درجة الرفع المالي أي ازدياد  سبة رأا الما  المقارف ضمن مفردال الاركيبة الام يلي

قد   الشركةالاي  ال سبة من  ا اجه  القر ف    % مقب لة50-%  25.  اعد  بين  الام يلي  الا ازن  إلى  الشركة اسعى ال ص     إن 

  حق ق المساهمين.

 

ي سب هذا المقياا إجمالي القر ف )قصيرة،  :   Debt To Equity Ratioنسبة القروض إلى حقوق المساهمين    .2.  4 .1

ج ( إلى حق ق المالكين،  اقيا هذه ال سبة مدى اعاماد الشركة على القر ف  حجن الشم  )الغطاع( الذي ا فره ط يلة الأ

الط ي    الأج   في  السداد  على  الشركة  الام يلية،  لقابلية  المخاطرة  لقياا  بديلة  طريقة  للمقرضين،  هي  المالكين  حق ق 

ال سبة  .(39:2006مطر،  ( للمقرضين في الأج    بشك  عان يعد ا خفاف هذه  بال سبة  مؤشرا على زيادة في عام  الأمان 

إجمالي الدي ن المساخدمة في حساب هذه ال سبة دي ن ط يلة الأج  فض  عن الالازامال المادا لة الاي اعد من  ،  الط ي 

الأسه الما   رأا  المساهمين:  حق ق  ب  د  جميع  المساهمين  حق ق  القصير،  اشم   الأج   ام ي   الما  مصادر  ن،  رأا 

( الأخرى  ادضافي  الما   رأا  المحاجزة،  حسابال  كما  101:  2013،  الخلايلةادضافي  الأرباح  ال سبة  هذه  احسب   .)

 يأاي: 

   / الأجل( نسبة القروض إلى حق المساهمين= )القروض قصيرة الأجل + القروض طويلة 

 %( 75حق المساهمين. )معيار مصادر الصناعة= 

 ي كما يأاي:   لها حالال ث ث ه

عن   ازيد  ال سبة  هذه  كا ل  إذا  مرافعة 50أ(  القر ف  أن  سبة  )اع ي  أ شطاها    (، ٪  لام ي   الدي ن  اساخدن  الشركة  أن   اع ي 

للرك د  الزم ية  المدد  أث اع  محاملة  إف ا  لحالال  الاعرف  الممكن  من  حاى  أ   مالية  صع بال  من  اعا ي   عمليااها  قد 

 الاقاصادي. 

٪ يشير إلى أن الشركة ماحفظة مالياً  ا ظف حق ق المالكين لام ي  عمليااها. مث  هذه 25هذه ال سبة أق  من    ب( أما إذا كا ل

 .الشركة غير معرضة لخطر م اجهة الع ائق المالية خ   الأ قال الاقاصادية العصيبة أ  البيئال ال قدية غير الم ااية

لى أن الشركة مسؤ لة مالياً  اسعى باسامرار إلى احقيق ا ازن بين الدي ن ٪ هي المثلى  يشير إ50  -٪  25اعد ال سبة بين  ج(  

 . حق ق المساهمين في ام ي  عمليااها

اعبر قيمة ال سبة المرافعة أن الشركة ا ا  حصة مرافعة من ام يلها بأسل ب الاقاراف، الأمر الذي قد يعُرّف الشركة مساقب   

اعاماد   زاد  فكلما  محاملة.  جمة  للصع بال  لمخاطر  اعرضها  الما قع  الاحديال  زادل  أ شطاها،  لام ي   القر ف  على  الشركة 

.  يمث  ارافاع هذه ال سبة أن الشركة ذال رافعة مالية،  ه  يمث  ال ضع المالي الأفض  Bankruptcy  ادف االمالية  احامالية  

 لك ها غير مفضلة ع دما اك ن الشركة اعا ي من ادنٍ في    امامًا لشركة مساقرة الأداع مع قدراها على ا ليد ادفقال  قدية كبيرة،

 أدائها.  على خ ف من ذلك، اشير ال سبة الأق  إلى أن الشركة أق  مدي  ية  أقرب إلى الام ي  الذااي.

 

المساهمين    3.  4.1 إلى حقوق  القروض طويلة الأجل  القر ف  :  Debt To Equity Ratioنسبة  ال سبة حجن  ا ضح هذه 

ا )الخ يلة،  ط يلة  الأج   ط يلة  للقر ف  الم ك  ي فرها  الذي  الشم    مدى  المساهمين،  اعكا  بحق ق  مقار ة   :2013لأج  

زادل عن هذا الحد أي أن قيمة إجمالي القر ف أكبر من قيمة حق ق    إذا(  امث  هذه ال سبة الحد الاقصى للرفع المالي،  100
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القر ف في ام ي  أص لها الأمر الذي قد يعرضها لمخاطر مالية عالية. احسب    المساهمين فإن ذلك يع ي أن الشركة اراكز على

 (:  2015:305هذه ال سبة على  فق الصيغة الرياضية الآاية )السهلي، 

 نسبة القروض طويلة الأجل إلى حقوق المساهمين = إجمالي القروض طويلة الأجل / حقوق المساهمين

 

إن الشركال لا الجأ إلى القر ف قصيرة الأج  لام ي  ا شطاها إلا  ى حقوق المساهمين:  القروض قصيرة الأجل إل  نسبة  4.  4.  1

بعد  فاد إمكا يااها على احم  القر ف ط يلة الأج  بسبب اد ي رأسمالها، أ  زيادة مسا ى المخاطر الاشغيلية لها، بسبب ا قعال  

فعال مسا ى  على  اطرأ  قد  الاي  بالاغيرال  سريعا  حجن  شاطها  يقرب  اأثر  ما  إلى  ال سبة  هذه  مساقب .  ارافاع  الاقاصادية  ياها 

% قد يك ن مؤشرا باقاراب الخطر،  مؤشرا على اضطرار الشركة إلى زيادة الاراكاز على م ارد ام ي  قصيرة الأج  67من

(  يمكن حسابها  394:  2012بدلا عن الم ارد ط يلة الأج  بسبب ضعف ثقة الدائ ين ب ضع الشركة على المدى الط ي  )عق ،  

 كما يأاي: 

 نسبة القروض قصيرة الأجل = القروض قصيرة الأجل/ حقوق المساهمين

 

يشير مصطلح هيك  رأا الما  إلى الاسل ب :  Capital Structureالتركيبة المالية أو هيكل رأس المال    نسبة  5.  4 .1

هيكل رأس المال   يشير   آخر القر ف، باعبير  الذي اابعه الشركة لام   به أص لها من خ   مزيج من حق ق المساهمين  

الايإلى   على    الا ليفة  احص   الشركة  أن  فعاليااها،  معل ن  ام ي   في  الشركة  الاقاراف  عنالام ي   اخاارها   طريق 

Borrowing إصدار س دال    ذلك عن طريقissuing  Bonds( أ  الاقاراف من أحد الب  ك ،borrowing  From a  

bankي صف هيك  رأا الما  بحساب  سبة ك   ق ق الملكية )الأسهن( أ  ب سب مخالفة من ك  ما سبق،  (. أ  عن طريق ح 

الما ، رأا  إلى  المساهمين  القر ف  حق ق  الرأسمالية   من  أ شطاها  أص لها   فقااها  ام ي   أج   من  الشركة  اساخدمه 

ك ن إلى القر ف )الدي ن( لاغطية احاياجااها،   ه  يعبر عن المسا ى الذي اخااراه الشركة في الر  .بهدف احقيق أهدافها

المراقبة  أد ال  أكثر  من  ال سب  هذه  الشركة،  اعد  ام ي   في  الدائ ة  المساهمين  الجهال  من  ك   اقيا  سبة  آخر  بمع ى 

كا ل  أهمية،  اساعد في اقيين الهيك  الام يلي للشركة في ااريخ معين من حيث درجة اعاماده على مصادر الام ي ، داخلية  

 أن خارجية،  يمكن حسابها من خ   المعادلة الآاية: 

 نسبة التركيبة المالية أو هيكل رأس المال= القروض طويلة الأجل/ )القروض طويلة الأجل+ حق المساهمين(

 

المساهمين  6.  4 .1 حق  إلى  الأصول  إجمالي  toنسبة   total liabilities   Total shareholders' equity   يقصد

   ك  من الأص   الثاباة  المادا لة،  يعبر عن مقدار المبيعال الاي ان الحص   عليها أ  ال ااجة من  حدة بمجم ع الأص

ال قد المساثمرة في إجمالي الأص  ،  هي امث  إمكا ية الشركة على إحداث المبيعال، إذ ابين مقدار المبيعال ال ااجة من  

المااحة لدى   الرأسمالية  الم ارد  ايرادال أكبر لك   حدة من  حدال اشغي  إجمالي  ال سبة اع ي احقق  الشركة  زيادة هذه 

 ( . يمكن حسابها من خ   ما يأاي: 431-430: 1993،سالن الاساثمار في مخالف الأص   )ا  ث يان  

 نسبة مجمل الأصول إلى حق المساهمين = مجموع الأصول/ حق المساهمين

 

الم  7.  4 .1 حق  إلى  الثابتة  الموجودات  حق ق   ساهمين:نسبة  من  الثاباة  الم ج دال  امثلها  الاي  المئ ية  ال سبة  إلى  اشير 

 ليا  م افع(   (على خدمال  الشركة للحص  ع اصر الم ج دال الاي اقا يها    الثاباة مجم عة امث  الم ج دال    المساهمين، إذ 

 عادة ما ا ظف الشركة الأص   الثاباة لأكثر   فيها، هذه الأص   اساعد بطريقة غير مباشرة في ا ليد اديرادال.  للإاجار

إلى   محاسبية  مدة  من  ادريجيا  اق   اد ااجية  هذه الأص    قدراها  قيمة  فإن  المااالي  الاساخدان  هذا  محاسبية.  مع  مدة  من 

  احسب كما يأاي:  .  ي في سج ل الشركةأخرى،  يمث  هذا ال قص مصر فا للإه ك الس 

 حقوق المساهمين = مجموع الأصول الثابتة/ حقوق المساهمين الثابتة إلىنسبة مجموع الأصول 

 

اشير إلى ال سبة المئ ية الاي امثلها الم ج دال المادا لة إلى حق ق   المساهمين:الموجودات المتداولة إلى حق    نسبة  8.  4 .1

 ا كما يأاي: يمكن حسابه المساهمين.

 نسبة مجموع الموجودات المتداولة إلى حق المالكين = مجموع الموجودات المتداولة / حق المالكين

 

 يمكن حسابها من خ   الصيغة الرياضية الآاية:نسبة المخزون السلعي إلى حق المالكين:  9. 4 .1

 نسبة المخزون السلعي إلى حق الملكية = المخزون السلعي/ حق الملكية

 

  يمكن حسابها من خ   الصيغة الآاية: نسبة الذمم المدينة إلى حق الملكية:  10. 4 .1

 نسبة الذمم المدينة إلى حق المالكين = الذمم المدينة/ حق المالكين 
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الذي يظهر إجمالي القيمة    الميزا ية،ب دا من ب  د الأص   الجارية في قائمة  يمث  ال قد  نسبة النقد إلى حق المالكين:    11.  4 .1

 Equityحق ق الملكية  أما   ال دائع احل الطلب  غير مقيدة أ  مره  ة للب ك.  فى الب  ك الخزي ة  في  الشركةال قدية لدى  

امث  صافي أص   الشركة مطر حا م ها حق ق الغير عليها، اعُد حق ق المساهمين إحدى المقاييا المالية الشائعة الاي   فهي

ال الس مة  لاقيين  المخاص ن  الشركة ي ظفها  أص    بين  الفرق  حساب  خ    من  قيماها  معرفة  للشركة،  يمكن  مالية 

 كافة. الازامااها،  اعُرف بأ ها الما  الذي يان إرجاعه إلى مساهمي الشركة ع د اصفية جميع الم ج دال  سداد القر ف  

ن الأرصدة  الأرباح الاي ان  عن رأا الما  الذي ساهن به )المساهم ن( أصحاب الشركة فض  ع  اعبر   المساهمينحق ق  

   يأاي: احسب كما احاجازها  هي من أكثر المعايير الاي ا ظف في اقيين ال ضع المالي للشركة. 

 نسبة النقد إلى حقوق المساهمين = النقد/ حقوق المساهمين   

 اقيا هذه ال سبة المقدار الذي اشكله ال قد إلى حق ق المساهمين.

 

 نسبة القروض إلى مجمل الأصول:المديونية:  نسبة  12 .4.1

ع دما اك ن  سبة الم ج دال الثاباة إلى مجم  الم ج دال عالية، أي اك ن  سبة الكلف الثاباة إلى المصر فال ادجمالية عالية،  

ااغير   أرباحها  اشغي  مرافعة  أن  بمسا ى رافعة  ااسن  الشركة  ل قاراف محد دة  قليلة،  أن  الاسايعابية  الطاقة  سرعة باك ن 

 :  المعادلة الآايةلأي اغير )س اع كان سالبا أ  م جبا( في المبيعال.  يمكن حساب هذه ال سبة كما في  اساجابة

 مجموع الموجودات = القروض/ مجموع الموجودات   إلى القروض نسبة

 

 Results of financial analysis of the company نتائج الموقف المالي للشركة .2

 ستخدمت مجموعة من النسب حسب ما أتاحته البيانات وكما يأتي: ا

 حُسبل هذه ال سبة بالمعادلة:. نسبة الرافعة المالية: 1.2

 نسبة الرافعة المالية= إجمالي القروض/ مجموع الأصول 

  سبة الرافعة المالية للشركة العربية لا مية الثر ة الحي ا ية.( ي ضح 1 الجد   الآاي رقن )

 
 (2019 - 2014)الحيوانية للمدة ( نسبة الرافعة المالية للشركة العربية لتنمية الثروة 1) جدول

2019 2018 2017 2016 2015 2014 Year     

 نسبة الرافعة المالية 0.211 0.220 0.230 0.219 0.213 0.206

 (.2019 – 2014لا مية الثر ة الحي ا ية   للمدة ) الق ائن المالية للشركة العربية ة فيالمصدر: من حساب الباحث بالاراكاز على البيا ال ال ارد                     

 

( مما يع ي احس ا في  2019  –  2016ياضح من الجد   أع ه أن  سبة الرافعة المالية سجلل ا خفاضا ملح ظا خ   الأع ان )

للشركة المالي  الداخلية،  .الم قف  م اردها  على  اعامادها  إلى  الدي ن    يشير  اغطية  على  الشركة  أص    قدرة  في  احس ا   يؤكد 

ط يلة الأج ،  ارافاعا في ق ة الهيك  المالي لا خفاف  سبة الأم ا  المقارضة من الخارج إلى مجم ع الأم ا ،  ابادأل  سبة 

 أعلى    2014ة في س ة   ارا حل ما بين أد ى قيم  2016،  2015،  2014الادريجي للأع ان ال حقة    المالية بالارافاع الرافعة  

س ة   في  )  2016قيمة  ارا حل  الم ارد غير  23-%  21إذ  من  ام ي  أص لها  في  الشركة  ااجاه  اؤكد    ا مم  الذااية.%(،  هي 

 يؤشر ااجاه الشركة في اعامادها على م اردها الداخلية.

 

 يأاي: ا  حساب هذه ال سبة كم : يتمDebt to Equity Ratioالمالكين القروض إلى حقوق  نسبة 2.2

 

 نسبة الديون إلى حقوق المالكين= الديون/ حقوق المالكين 

  سبة القر ف إلى حق ق الملكية للشركة العربية لا مية الثر ة الحي ا ية.( ي ضح 2 الجد   الاالي رقن )

 
 ( 2019 -2014للمدة ) العربية لتنمية الثروة الحيوانية( نسبة القروض إلى حقوق الملكية للشركة 2جدول )
2019 2018 2017 2016 2015 2014 Year 

 نسبة القروض إلى حق الملكية 0.314 0.332 0.351 0.324 0.313 0.297

 (.  2019 – 2014الثروة الحيوانية للمدة )  المالية للشركة العربية لتنمية المصدر: من حساب الباحث بالركون إلى البيانات الواردة في القوائم                 

 

ن  سبة القر ف إلى حق ق المالكين أخذل في الارافاع خ   الس  ال أ ( أع ه ما يأاي: 2البيا ال ال اردة في الجد   )  من يابين  

% ثن أخذل بالاد ي بعدها حاى  صلل في عان  35 صلل ال سبة إلى    حاى  2016(  بلغل أقصاها في س ة  2016  –  2014)

%  ا ضح هذه ال سبة أن مسا ى الاعاماد على القر ف  30ل ما يقرب من  إلى أد ى  سبة لها خ   مدة البحث، إذ بلغ  2019

% من حق الملكية.  هي أد ى بكثير من مؤشر الص اعة  يؤشر قدرة الشركة الافاضلية في ال ص   إلى الا ازن  35-  30بحد د  

 المالي بين الاقاراف  حق ق المالكين. 
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 احسب هذه ال سبة كما في المعادلة الرياضية الآاية: ن: نسبة القروض طويلة الأجل إلى حقوق المالكي   3.2

 نسبة القروض طويلة الأجل إلى حقوق المساهمين= القروض طويلة الأجل/ حقوق المساهمين

 
 ( 2019 - 2014للمدة ) العربية لتنمية الثروة الحيوانية( نسبة القروض طويلة الأجل إلى حقوق المالكين للشركة 3جدول )
2019 2018 2017 2016 2015 2014 Year 

0.083 0.082 0.096 0.096 0.093 0.091 
 قروض طويلة الأجل نسبة ال

 الى حقوق المالكين

 (.  2019  – 2014) الحيوانية للمدةالثروة   للشركة العربية لتنميةالمصدر: من حساب الباحث من خلال البيانات الواردة في القوائم المالية              

 

نتائ من  )يتبين  الجدول  يأتي:  3ج  ما  أعلاه   )( الس  ال  خ    ازدادل  الأج   ط يلة  القر ف  إذ 2017  –  2014أن  سبة   )

لها في س ة   بالا اقص حاى  صلل إلى  سبة  10ما يقرب من    فبلغل  2017 صلل إلى أعلى  سبة  %.  هي 8%، ثن أخذل 

   بالقر ف  ا ظيف م اردها المالية  اساخدامها بكفاعة. سبة جيدة اد  على قدرة الشركة على المفاضلة بين ااخاذ قرار الام ي

 

 يان حساب هذه ال سبة كما يأاي:  نسبة القروض قصيرة الأجل إلى حقوق المساهمين: 4.2

 

 نسبة القروض قصيرة الأجل إلى حقوق المساهمين = القروض قصيرة الأجل/ حق المساهمين

 
 ( 2019- 2014) للمدة العربية لتنمية الثروة الحيوانية اهمين للشركة ( نسبة الديون قصيرة الأجل إلى حقوق المس4جدول )

2019 2018 2017 2016 2015 2014 Year 

0.214 0.230 0.228 0.255 0.239 0.223 
 ديون قصيرة الأجل نسبة ال

 الى حقوق المساهمين

 (. 2019 – 2014) الحيوانية للمدةالثروة    م المالية للشركة العربية لتنميةمن حساب الباحث باللجوء إلى البيانات الواردة في القوائ  المصدر:               

 

( ما يأاي: أن الدي ن قصيرة الأج  ااجهل  ح  الزيادة خ   الس  ال الث ث الأ لى  ا حصرل  سبها ما  4ي حظ في الجد   )

%. مما  21إذ  صلل  سباها إلى  2019( ثن ااجهل  ح  الا خفاف   صلل إلى أد ى مسا ى لها في س ة 26% – 22بين )%

 يعزز الااجاه اديجابي الذي ااعام  به الشركة من اخفيف  سبة دي  ها  اعامادها على م اردها الذااية.

 

Capita :التركيبة المالية أو هيكل رأس المال نسبة  5.2 l S tructure    الآاية:حساب هذه ال سبة كما في المعادلة   يان  

5.3  
 = الديون طويلة الأجل/ )الديون طويلة الأجل+ حق المساهمين( نسبة التركيبة المالية

 
 ( 2019 - 2014العربية لتنمية الثروة الحيوانية للمدة ) المال للشركة( نسبة هيكل رأس 5جدول )

2019 2018 2017 2016 2015 2014 Year 

 نسبة هيكل رأس المال 0.084 0.085 0.087 0.087 0.076 0.077
 (.2019 – 2014) الحيوانية للمدةة  لية للشركة العربية لتنمية الثرودر: من حساب الباحث بالركون إلى البيانات الواردة في القوائم الماالمص            

  

رأا الما   سبا اارا ح ما بين أعلى  سبة لها في    في هيك أن القر ف ط يلة الأج  اشك   ( أعلاه يكشف ما يأتي:  5الجدول )

بلغ  2016س ة   بحد د  إذ  س ة  9ل  في  بحد د    2018%،  أد ى  سبة  بلغل  في  8إذ  الشركة  ا جهال  يؤشر صحة  مما   .%

 اسا ادها على م اردها المااحة د ن الا سع في الاقاراف. 

 

 يأتي:الأصول الثابتة إلى حقوق المالكين: يمكن إيجاد هذه النسبة كما  نسبة 6.2

 

 الأصول / حق المالكيننسبة الأصول الثابتة إلى حقوق المالكين= مجمل 

 
 ( 2019 -2014للمدة ) العربية لتنمية الثروة الحيوانية ( نسبة الأصول الثابتة إلى حق المالكين للشركة 6جدول )

2019 2018 2017 2016 2015 2014 Year 

1.259 1.271 1.280 1.298 1.282 1.268 
نسبة الموجودات الثابتة إلى حقوق  

 المالكين

 (. 2019 – 2014) الحيوانية للمدةة  لية للشركة العربية لتنمية الثرولباحث بالركون إلى البيانات الواردة في القوائم الماالمصدر: من حساب ا 

 

أن  سبة الأص   الثاباة اخطل حق ق المالكين ب سب ارا حل بين حد ( أعلاه ما يأتي: 6يتبين من البيانات المدرجة في الجدول )

 . 1.259إذ  صلل إلى  2019 أد ى  سبة لها في س ة   1.298إذ بلغل  2016أعلى في س ة 
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 الآتية:نسبة الأصول الجارية إلى حق المالكين: تحسب هذه النسبة وفق المعادلة   7.2

 

 نسبة الأصول الجارية إلى حق المالكين = الأصول الجارية / حقوق المالكين 

 
 ( 2019 -2014) الحيوانية للمدةلتنمية الثروة  ( نسبة الأصول الجارية إلى حق المالكين للشركة العربية 7جدول )

2019 2018 2017 2016 2015 2014 Year 

0.260 0.223 0.222 0.257 0.280 0.229 
نسبة الأصول الجارية إلى حق  

 المساهمين)المالكين( 

 (.2019  – 2014) الحيوانية للمدةة  ة لتنمية الثرولية للشركة العربيالمصدر: من حساب الباحث بالركون إلى البيانات الواردة في القوائم الما        

 

ب  طيلة مدة الدراسة إذ    2015( أع ه ما يأاي: أن  سبة الأص   الجارية ارا حل بين حد أعلى في س ة7ا ضح  اائج الجد   )

 %. 22إذ  صلل إلى  2017%  أد ى  سبة لها في س ة 28غل

 

 

   الآتية:إيجاد هذه النسبة كما في المعادلة  نسبة المخزون السلعي إلى حق المساهمين: يمكن  8.2

 نسبة المخزون السلعي إلى حق المساهمين = المخزون السلعي / حقوق المساهمين

 
 ( 2019  -2014للمدة ) العربية لتنمية الثروة الحيوانية( نسبة المخزون السلعي إلى حق المساهمين للشركة 8جدول )

2019 2018 2017 2016 2015 2014 Year 

0.032 0.028 0.029 0.034 0.048 0.051 
نسبة المخزون السلعي إلى حق  

 المساهمين 

 (.2019 – 2014)  الحيوانية للمدةة لية للشركة العربية لتنمية الثرو المصدر: من حساب الباحث بالركون إلى البيانات الواردة في القوائم الما          
اجهل  سبة المخز ن السلعي إلى حق الملكية  ح  الهب ط، إذ كا ل هذه ال سبة ا  :( أع ه ياضح ما يأاي8مما  رد في الجد   )

%، ثن أخذل هذه ال سبة بالاد ي حاى  صلل إلى أد ى 51في أعلى مسا ى لها طيلة مدة الدراسة حيث بلغل    2014في س ة  

يشير إلى حرص الشركة على   ام%. م3.2 بلغل  سباها    2019 ما لبثل أن ارافعل قلي  في س ة    2018مسا ى لها في س ة  

اس يق المخز ن السلعي  سرعة اد يره  الاسافادة من المصادر المالية المارابة عليه،  يؤشر ذلك على فعالية  شاط الاس يق في  

 الشركة  كفاعاه. 

 نسبة الذمم المدينة إلى حق المساهمين: تحسب كما في المعادلة أدناه:   9.2

 همين = الذمم المدينة / حقوق المساهميننسبة الذمم المدينة إلى حق المسا

 

 ( 2019- 2014للمدة ) العربية لتنمية الثروة الحيوانية(: نسبة الذمم المدينة إلى حق المساهمين للشركة 9جدول )

2019 2018 2017 2016 2015 2014 Year 

0.057 0.070 0.068 0.066 0.062 0.061 
نسبة الذمم المدينة إلى حق  

 المساهمين 

 (.2019 – 2014)  الحيوانية للمدةة لية للشركة العربية لتنمية الثرو المصدر: من حساب الباحث بالركون إلى البيانات الواردة في القوائم الما          
 

ارا حل  سبة الذمن المدي ة إلى حق ق المساهمين ما بين أد ى    يأاي:( أع ه الاي افصح عما  9 من البيا ال المدرجة في الجد   )

يد  على   %. مما 7إذ بلغل بحد د    2017%،  بين أعلى  سبة لها في س ة  6بحد د    2019سبة لها خ   مدة الدراسة في س ة   

  جاح سياسة الشركة في احصي  الذمن الاي لها بذمة الآخرين. 

 

 الآتية: النقد إلى حق المالكين: يمكن الوصول إلى هذه النسبة باعتماد الصيغة   سبة 10.2

 قد إلى حق المالكين= النقد/ حق المالكيننسبة الن

 
 ( 2019 -2014) الحيوانية للمدة( نسبة النقد إلى حق المالكين للشركة العربية لتنمية الثروة 10جدول )

2019 2018 2017 2016 2015 2014 Year 

 نسبة النقد إلى حق المالكين 0.061 0.112 0.076 0.060 0.038 0.051

 (.2019 –  2014) الحيوانية للمدةة لية للشركة العربية لتنمية الثروث بالركون إلى البيانات الواردة في القوائم الماالمصدر: من حساب الباح 
 

ال قد إلى حق ق10 من الأرقان المدرجة في الجد   ) المالكين ما بين أد ى  سبة لها   ( أع ه  ص  إلى ما يأاي: ارا حل  سبة 

%.  اؤشر هذه ال سبة  11إذ بلغل حد د    2015%،  بين أعلى  سبة لها في س ة  5  حد د ب  2019خ   مدة الدراسة في س ة  

 إلى ا فر ال قد في الشركة لامشية أ شطاها الحالية  اغطية حاجااها من ال قد  يؤشر ا ازن الشركة في اعاملها مع ال قد.
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: ويمكن الحصول على هذه    Debt to Total Assetsنسبة القروض إلى إجمالي الموجودات )نسبة المديونية(     11.2

 النسبة كما يأتي :  

 = مجموع القروض )المطلوبات(/ إجمالي الموجوداتنسبة القروض إلى إجمالي الموجودات

 
 ( 2019 - 2014)  الحيوانية للمدةعربية لتنمية الثروة ( نسبة القروض إلى مجمل الأصول للشركة ال 11جدول )

2019 2018 2017 216 2015 2014 Year 

 القروض إلى مجمل الموجودات  نسبة 0.211 0.220 0.230 0.219 0.213 0.206
 (. 2019 – 2014) الحيوانية للمدةة  لية للشركة العربية لتنمية الثروالمصدر: من حساب الباحث بالركون إلى البيانات الواردة في القوائم الما

 

( من إجمالي الأص  ، إذ بلغل في   ط ي  الأج قصيرة الأج   ( ان  سبة القر ف )11ياضح من ال اائج ال اردة في الجد   )

في   لها  مسا ى  عان  21  2014عان  أد ى  في  لها  قيمة  سياسة  23إلى     صلل  2016%  أعلى  على  ال سبة  هذه  %.  اؤشر 

الشركة قدرة  على  الخارجية  اؤشر  المالية  المصادر  على  اعامادها  الخاصة  احديد  م اردها  على  الاركيز  في  على    الشركة 

 الا ازن في ا ظيف الم ارد المااحة الداخلية م ها  الخارجية.

 
 ( 2019- 2014للمدة )  العربية لتنمية الثروة الحيوانية(: نسبة التداول والنسبة السريعة ورأس المال العامل للشركة 12جدول ) 

 2019 2018 2017 2016 2015 2014 نوع النسبة 

 1.4 1.1 1.1 1.2 1.4 1.2 نسبة التداول 

 1.2 1.0 1.0 1.0 1.1 0.9 النسبة السريعة 

 43600310 13414488 13626389 21211680 40424926 20171809 رأس المال العامل 
 (.2019 – 2014) الحيوانية للمدةة  لية للشركة العربية لتنمية الثروالمصدر: من حساب الباحث بالركون إلى البيانات الواردة في القوائم الما          

 

 ( على ما يأتي: 12تدل نتائج الجدول )

( على الا الي بما سط 2019-2014( للس  ال )1.4  ، 1.1،  1.1  ، 1.2  ،1.4  ،1.2أن  سبة الادا   لس  ال البحث بلغل )

 بالمئة.الأصول الجارية تغطي الخصوم المتداولة لمرة واحدة وثلاث وعشرين أي أن  1.23بلغ 

السريع التداول  نسبة  نتائج  )   تدل  بلغل  )1.2  ، 1.0،  1.0  ،1.0  ،1.1  ،0.9بأ ها  للس  ال  الا الي  2014-2019(  على   )

 النقد يغطي المطلوبات الجارية في أغلب السنوات وهو إشارة إيجابية.( بمع ى أن 1.05بمعد  )

( بلغ  بما سط  البحث  مدة  طيلة  م جبا  كان  العام   الما   رأا  إلى  25408267إن  يشير  ما  د لارا،  ه   الإيجابي الموق(  ف 

 الشركة.  للسيولة في

 

 

 :Conclusion الخلاصة 13.2

%( طيلة مدة البحث مما يؤشر على ااجاه الشركة في اعامادها على م اردها  23-21ما بين )   سبة الرافعة المالية ا حسار  .  1

 الداخلية  احسن في الم قف المالي للشركة.

حق الملكية.  هي أد ى بكثير من مؤشر الص اعة  يؤشر ادمكا ية  % من  35-30  إن مسا ى الرك ن إلى القر ف بحد د   .2

 الافاضلية للشركة على الم از ة بين الاقاراف  حق ق المساهمين.

الملكية  بلغل    .3 حقوق  إلى  الأجل  طويلة  القروض  بين  نسبة  على 10-  8ما  الشركة  قدرة  على  اد   جيدة  %،  هي  سبة 

 قر ف  ا ظيف م اردها المالية  اساخدامها بكفاعة. المفاضلة بين ااخاذ قرار الام ي  بال

مما يعزز الااجاه اديجابي الذي ااعام  به الشركة في    %(26-22. نسبة القروض قصيرة الأجل إلى حقوق الملكية بلغت )4

 اخفيف  سبة دي  ها  اعامادها على م اردها الذااية.

ا جهال الشركة في    على صحة%. مما يؤشر  9-  8  اارا ح بين ا  إن القر ف ط يلة الأج  شكلل في هيك  رأا الما   سب.  5

 اعامادها على م اردها المااحة د ن الا سع من الاقاراف. 

 طيلة مدة الدراسة. 1.3إن  سبة الأص   الثاباة اخطل حق ق المساهمين بحد د  .6

 %. 28- 22 ارا حل بينإن  سبة الم ج دال المادا لة  .7

%  يؤشر ذلك على حرص الشركة على 3.2سلعي إلى حق الملكية  ح  الهب ط، حاى  صلل إلى  ااجهل  سبة المخز ن ال  .8

 اس يق المخز ن السلعي  سرعة اد يره  الاسافادة من اديرادال المارابة عليه  يد  ذلك على فعالية  شاط الاس يق  كفاعاه. 

على كفاعة اددارة  إجراعااها لاحصي  الذمن المدي ة الاي  % مما يد   7-6  الملكية بينارا حل  سبة الذمن المدي ة إلى حق ق    .9

 لها بذمة الآخرين.
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 اؤشر هذه ال سبة على  جاح    %،23  –  21  إن  سبة الدي ن )قصيرة الأج   ط ي  الأج ( من إجمالي الأص  ، بلغل  .10

المالية   الم ارد  الذااية  احديد اعامادها على  إلى م اردها  الرك ن  الشركة في  الشركة على سياسة  قدرة  الخارجية  اؤشر على 

 الا ازن في ا ظيف الم ارد المااحة الداخلية م ها  الخارجية.

 الأص   الجارية اغطي الخص ن الجارية لمرة  احدة  ث ث  عشرين بالمئة.  .11

ي الأص   الجارية يغطي  بمع ى أن ال قد ف  البحث،( طيلة مدة  1.05. اد   اائج  سبة الادا   السريع على أ ها بلغل معد  )12

 الخص ن المادا لة في أغلب الس  ال  ه  إشارة إيجابية اد  على ماا ة رأا الما  العام  للشركة  قدرة الم ج دال المادا لة.

بلغ  13 البحث بما سط  العام  كان م جبا طيلة مدة  الما   ( ملي ن د لارا.  يؤشر ذلك على اما ك الشركة  25.4). إن رأا 

 ن يساعدها في مقابلة الاحديال  ديم مة اركيباها المالية. لهامش أما

 

 . مما سبق توصلت الدراسة إلى الآتي:3

 قب   الفرضية الأ لى في ك ن الاحلي  المالي يشك  الأساا في اشخيص أ شطة الشركال.  .1

 . %35 – 30ف الاقارا رفف الفرضية الثا ية ك ن الشركة لن الجأ إلى الاقاراف ب سب عالية  لن ااجا ز  سبة  .2

-  2016قب   الفرضية الثالثة ك ن  سبة الرافعة المالية في الشركة سجلل ا خفاضا ملح ظا طيلة أربع س  ال مااالية ) .3

 ( مما أشر على  ث ق الشركة بمصادرها الداخلية.2019

 

 . التوصيات:4
 باسامرار.  ا ادعيمهال قاط اديجابية في الأداع المالي   اق يةدراسة الاركيبة المالية للشركة . 1

 سامر  د ري. مضر رة أن ا لى المؤسسال الاقاصادية م ض ع الهيك  المالي الاهامان ال زن،  ماابعاه بشك  . 2

يمث  الاحلي  المالي لهيك  رأا الما  باساخدان ال سب المالية أداة احليلية اهدف ال ص   إلى طبيعة الا ليفة الاي ياشك  م ها  .  3

 في المؤسسال الاقاصادية،  هي امث  المعيار الأساا في دقة الاحلي . هيك  رأا الما 

الم اطن .  4 على  أ شطاها،  المحافظة  ي اسب  الذي  الما   رأا  هيك   ل سادا ة،  اشكي   الم اسبة  الاركيبة  دراسة  ضر رة 

 اديجابية في الأداع المالي.
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 Appendixes . الملاحق 6

 ( بالدولار الامريكي2019- 2014قائمة المركز المالي للشركة العربية لتنمية الثروة الحيوانية للمدة )

 

 

 (2019 – 2014التقارير السنوية المصادق عليها للشركة العربية لتنمية الثروة الحيوانية للسنوات ) لمصدر:ا

 السنوات  التفاصيل 
2014 2015 2016 2017 2018 2019 

   الموجودات 
 157790927 142420505 115071724 110729671 104734798 110797479 ممتلكات ومنشآت ومعدات ، صافي  

       موجودات أخرى  
زراعية وآخرى   –مصاريف مؤجلة   3121562 2901410 3328928   3131016 2997934 1716316 

الجزء غير المتداول   –موجودات ثروة حيوانية   11022766 10485215 10352412 9518321 11301963 11543805 
 13260121 14299897 12649337 13681340 13386625 14144328 مجموع الموجودات الاخرى  

       استثمارات  
 34527236 34527236 34527236 35131216 30131216 5131216 مشاريع غير موحدة  

 4311889 4311889 4359590 4359590 4648388 5648390 استثمارات في شركات زميلة واخرى  
 216411569 239781919 257929012 233268129 213591604 234592683  موجودات مالية طويلة الأجل

 164414837 158796372 160163108 160163108 160163108 160163108 ممتلكات استثمارية ) استثمارات عقارية ( 
 419665531 437417416 456978946 432922043 408534316 405535397 مجموع الاستثمارات  

 590716579 594137818 584700007 557333054 526655739 530477204 مجموع الموجودات غير المتداولة  
       موجودات متداولة  

  30329886 21534252 33083020 40433982 58651915 31363790 نقد ونقد مماثل  
ة مقتناة للمتاجرة موجودات مالي  23575360 23248580 24669142 27953763 28617947 32806896  

 16675022 20534080 18273397 17577061 15988221 14594400 مدينون تجاريون صافي  
 16872775 19158135 19509336 17986153 16604597 16807649 ارصدة مدينون آخرون صافي  

 18695449 15768947 16196437 18429363 24970714 26075161 مخزون سلعي  
  2000000 14567000  995626 1140325 مصاريف مدفوعة مقدما 
الجزء المتداول    –موجودات ثروة حيوانية   763973 - 7305473 5589286 6296781 6427651 

الجزء المتداول   –موجودات مالية مقتناة لتاريخ الاستحقاق    2899252 6850000 10922737    
 153807679 126477142 122605239 137323911 147309653 117219910 مجموع الموجودات المتداولة  

 744524258 720614960 707305246 694656965 673965392 647697114 مجموع الموجودات  
       حقوق الملكية والمطلوبات   

       حقوق الملكية  
       حقوق المساهمين  

لمال المدفوع رأس ا  210624810 210624810 210624810 210624810 210624810 210624810 
 97032681 91921522 86967568 81526433 77270023 72554662 احتياطي قانوني  

 82636894 82636894 82636894 82636894 82636894 82636894 احتياطي استثماري  
 86147008 75230651 67141406 48180581 44196874 39657529 احتياطي أختياري  

 3816076 707122 1105405 978082 1299107 2218309 فائض اعادة تقييم ممتلكات استثمارية وأخرى بالصافي  
 34922766 29922766 21922766 30741749 30519924 27654751 ارباح مستبقاة  

 515180735 491043765 478398849 454688549 446547632 435346955 مجموع حقوق المساهمين 
 76146097 76077846 76121592 80416052 79013886 75559359 حقوق الملكية غير المسيطرة 

 591336332 567121611 552520441 535104601 525561518 510906314 مجموع حقوق الملكية 
       مطلوبات غير متداولة 

خطار الدول وأخطار وأعباء  قيمة استثمارات الشركة في بعض الدول وأ  36533000 36533000 36533000 31533000 36533000 36533000 
 4463824 3896695 9272955 6907133 4986147 3209699 تعويضات نهاية الخدمة 

 42990557 40429695 45805955 43440133 41519147 39742699 مجموع المطلوبات غير المتداولة  
       مطلوبات متداولة  

 1107382 5106162 3504959 5868710 3513840 4199522 بنوك دائنة وقروض  
)بنوك دائنة وقروض ( دائنون   56734361 60522692 61315923 65817945 70421300 73282695 

 35817292 37536192 39655946 48927598 42848195 36114218 مصاريف مستحقة ومخصصات وارصدة دائنة أخرى  
 110207369 113062654 108978850 116112231 106884727 97048101    المطلوبات المتداولة مجموع

  153197926 153493349 154784805 159552364 148403874 136790800 مجموع المطلوبات

  744524258 720614960 707305246 694656965 673965392 647697114 مجموع المطلوبات وحقوق الملكية  


