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 ا�ستخدام اأدوات ومعاييرالتحليل المالي في تر�سيد
وتقييم كفاءة القرار الائتماني والا�ستثماري

د. محــمد فــــ�زي 
دكت�راة فل�سفة في القت�ساد ال�سلامي

ت�سكل الم�ؤ�س�سات المالية والقت�سادية الإ�سلامية قطاعاً هاماً في القت�ساد 

اأمناً  اأكثر  نزيها  وو�سيطاً  وتط�يره  دعمه  في  رئي�ساً  دوراً  وتلعب  ال�طني، 

�سخّها  واإعادة  الأم�ال  اإيداع  حيث  من  والم�ستثمرين  المدخرين  بين  واأمانا 

ل�ستثمارها مرة اخرى في عمليات النم� والتنمية القت�سادية  والجتماعية،  

وتعدد  تن�ع  في  الفعّالة  لإ�سهاماتها  بالإ�سافة  المجالت  وكل  وال�سناعية  

المعاملات والخدمات )مالية - اقت�سادية - �سرعية( المقدمة لكن وبنف�س 

والتجارية  المالية  الأن�سطة  حيث  من  الم�ؤ�س�سي  التخ�س�س  ظل  وفي  ال�قت 

وال�سناعية والعقارية والجتماعية التي خ�سعت ل�سيطرة ورقابة الم�سارف 

من  فلابد  والأمان  الحماية  تتطلب  وطنية  م�ؤ�س�سات  باعتبارها  المركزية 

عملية خطط  الأ�سا�س في  تعتبر  لأنها  ال�سفافية  ومعطيات  متطلبات  ت�فير 

الإ�سلاح القت�سادي والمالي دون ا�ستثناء خ�س��سا في المراحل المقبلة من 

ومحا�سبية  مالية  معل�مات  على  العتماد  ت�ست�جب  ل  التي  التط�ير  عملية 

اإدارات ائتمانية وا�ستثمارية  اأو العتماد على  ب�سيطة للرقابة والتخطيط،  

دقة  اأكثر  محا�سبية  معل�مات  ت�فير  يجب  بل  فقط  الروتيني  العمل  ذات 

و�سرعة وم�سداقية وم�ؤ�سرات مالية اأكثر قدرة على تط�ير عملية الرقابة 

لتق�يم الأداء وال��س�ل به اإلى الم�ست�ى المطل�ب  باأقل التكاليف اإ�سافة اإلى 

�سرورة وج�د اإدارات م�ؤهلة ومدربة وقادرة على و�سع الخطط الم�ستقبلية 

التي تكفل تط�ير وتح�سين ن�عية الخدمات المالية وال�ستثمارية الإ�سلامية 

وع�لمة  الت�سالت  وتكن�ل�جيا  اللكترونية  النظم  على  بذلك  معتمدةً 

الأ�س�اق.

� t اأن الم�ؤ�س�سات المالية والقت�سادية الإ�سلامية متمثلة في لذلك يت�سح 

اإدارات )ال�ستثمار- المخاطر- التنفيذ - الئتمان( �سمن م�ستخدمي 

المعل�مات المالية التي تهتم بالتحليل المالي للعميل ) فرد - م�ؤ�س�سة( 

 - م�ظفين   - عملاء   - م�ردين   - دائن�ن   - م�ساهم�ن   ( �س�اء 

اأن  المالي حيث  ال��سع  تقييم  نتائج مهمة عند  اإلى  لل��س�ل  الإدارة( 

هذه النتائج من الج�انب التي تعتمد عليها هذه الدوائر عند اتخاذ 

الر�سيد  بالقرار  بعد  فيما  ل��سفة  ال�ستثماري  و  الئتماني  القرار 

اإليها  تلجاأ  التي  المعل�مات  م�سادر  من  المالية  الق�ائم  وتعد  الفعال، 

هذه الإدارات لتقييم ال��سع المالي للعميل وقدرته على ت�ليد الأرباح 

على  قدرته  واأي�سا  له،  المالية  الملاءة  عن  ب�سدق  والتعبير  والنقدية 

ال�فاء بالتزاماته المترتبة عليه تجاه الغير �س�اء الجهات التي قدمت 

اأو ال�ستثمار في �س�رة �سيغ تم�يلية  له الئتمان في �س�رة ت�سهيلات 

�سرعية اأو جهات اأخرى لها علاقة وغالبا ما ت�ستخدم هذه الم�ؤ�س�سات 

اأ�ساليب و معايير التحليل المالي كاأداة لتح�يل هذه الق�ائم اإلى ن�سب 

وم�ؤ�سرات �سالحة لتر�سيد اتخاذ قرارات ال�ستثمار و الئتمان �سمن 

المحاور التالية : 

 ) Financial Analysis ( اأولا: تعريف التحليل المالي والغر�س منه

والأدوات  ال��سائل  با�ستخدام  المتاحة  المالية  البيانات  مع  للتعامل  اأ�سل�ب 

والعامة  الخا�سة  والقت�سادية  المالية  العنا�سر  لتحليل  المالية  والن�سب 

اإلى معل�مات  المحيطة بالن�ساط ال�ستثماري ) فرد - م�ؤ�س�سة ( وتح�يلها 

وعر�سها للجهات الم�ستفيدة لغر�س ال�ستر�ساد بها عند اتخاذ القرارات، 

ومراقبتها  الخطط  متابعة  وفي  التنفيذ  كفاءة  لقيا�س  ا�ستخدامها  ويمكن 

وتقييمها وتحديد الم�ساكل وتحفيز الإدارة لمعالجتها 

م�سبقا وي�ستخدم في الأغرا�س التالية : 

� t .التحليل الئتماني

� t.التحليل ال�ست�ساري

� t .التحليل بغر�س ال�سراء والندماج

� t.التخطيط المالي

� t.الرقابة المالية

� t - الم�ستثمرون   - المن�ساأة  )اإدارة  الأداء  كفاءة  تقييم  تحليل 

– دور الخبرة وال�ست�سارات  الر�سمية  المقر�س�ن - الجهات 

المالية(.

)Financial Analysis Objective( ثانيا: اأهداف التحليل المالي

تختفي  التي  الحقائق  اإبراز  ه�  المالي  التحليل  من  الأ�سا�سي  الهدف 

الق�ة  نقاط  لبيان  المالية  والن�سب  الم�ؤ�سرات  باإعداد  وذلك  الأرقام،   وراء 

المالية  بالم�ؤ�س�سة  المت�فرة  النقدية  ال�سي�لة  مقدار  وتحديد  وال�سعف،  

لم�اجهة كل اللتزامات المترتبة عليها وتحديد مدى �سلامة مركزها المالي 

المخاطر  في  ال�ق�ع  دون  ويح�ل  والحا�سر،  الما�سي  تقييم  على  يق�م  حيث 
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يتم  التي  والتخطيطية  الرقابية  ال��سائل  اأهم  اأنه  اإلى  بالإ�سافة  والأزمات 

اللج�ء اإليها من اأجل تق�يم اأداء وكفاءة القرارات الئتمانية وال�ستثمارية 

بالم�ؤ�س�سات المالية والقت�سادية قبل اتخاذها لذلك فه� ب�س�رة اأ�سمل يعبر 

عن عملية تحليلية تهدف لتف�سير الق�ائم المالية المن�س�رة وفهمها في �س�ء 

الإدراك التام لكيفية اإعدادها اإ�سافة اأنه يقْ�م اأداء وكفاءة المن�ساآت المالية 

والقت�سادية ) ماليا - اإداريا ( ) عامة - خا�سة ( وقدرتها الئتمانية على 

للم�ؤ�س�سة وحجم  الفعلية  والقيمة  الأمثل  التم�يلي  الهيكل  التم�يل وتحديد 

لل�سهم مع الم�ساعدة في و�سع  العادلة  المبيعات والتكاليف المنا�سبة والقيمة 

ال�سيا�سات وخطط البرامج الم�ستقبلية.

ثالثا : اآ�شاليب واأدوات التحليل المالي للبيانات المالية والتقاريرالمحا�شبية

ا�ستنباط  من  تمكن  التي  ال��سيلة  المن�س�رة  للبيانات  المالي  التحليل  يعتبر 

مجم�عة من الم�ؤ�سرات المالية عن اأن�سطة الم�ؤ�س�سة م�سدرة البيانات، ويق�م 

المقارنة  ومجال  وطبيعة  اتجاه  ح�سب  اأ�ساليبه  وتتعدد  المقارنة،  منهج  على 

اإلي اأ�سل�بين : 

� t)Vertical Analysis ( اأ�سل�ب التحليل الراأ�سي

ي�سمل التحليل درا�سة العلاقة الكمية بين العنا�سر المختلفة للق�ائم 

في  وذلك  الميزانية  في  عن�سر  كل  اإليه  ينتمي  الذي  والجانب  المالية 

تح�يل  خلال  من  التحليل  هذا  من  ال�ستفادة  وتزداد  معين،  تاريخ 

بالن�سبة  بند  لكل  الن�سبية  الأهمية  اأي  ن�سبية  اإلي علاقات  العلاقات 

لمجم�ع الجانب الذي ينتمي اإليه بالميزانية.

� t) Horizontal Analysis ( اأ�سل�ب التحليل الأفقي

�س�رة  تك�ين  من  تمكنه  التي  الديناميكية  ب�سفة  التحليل  يت�سف 

�سادقة عن الم�ؤ�س�سة واتجاهاتها الم�ستقبلية، ويتخذ تحليل التجاهات 

�سكل التحليل المالي الأفقي للبيانات المالية المن�س�رة على مدار عدة 

فترات مالية متتالية تتراوح ما بين ) 5 - 10( �سن�ات تبداأ ببيانات 

في  المالية  الق�ائم  بن�د  من  بند  كل  اإظهار  يتم  ثم  الأ�سا�س،  �سنة 

الفترات التالية على �سكل ن�سبة مئ�ية من قيمته مقارنة ببيانات �سنة 

الأ�سا�س.

� t Tools )Financial Analysis( اأدوات ومعايير التحليل المالي

تبرز اأهمية معايير التحليل المالي في ت�فير الم�ؤ�سرات المالية الأ�سا�سية 

اإداريا   - ماليا   ( والقت�سادية  المالية  للم�ؤ�س�سات  الأداء  لتق�يم 

الأمثل  بال�سكل  اأ�س�لها  اإدارة  في  فعاليتها  و  كفاءتها  وتحديد   )

ت�ست�جب  والجتماعية  القت�سادية  البنى  ت�سهدها  التي  فالتغيرات 

تطابق  مدى  وبيان  الأداء،  لتق�يم  المالي  التحليل  على  العتماد 

الأهداف المحققة مع ما ه� مخطط له، وتحديد مراكز الق�ة ودعمها 

وال�سيا�سات  الخطط  و�سع  خلال  من  وتط�يرها  ال�سعف  ومراكز 

المالية المدرو�سة للفترات الما�سية والحالية والم�ستقبلية على اعتبار اأن 

ظل  في  لكن  القرارات  اتخاذ  عملية  عن  م�ستقلة  كانت  العملية  هذه 

م�ؤ�سرات  اعتبار  من  لبد  التكن�ل�جي  والتقدم  القت�سادي  التط�ر 

التحليل المالي الأداة الرئي�سة لعملية التخطيط الم�ستقبلي التي تهدف 

ن�ساطاتها ومن هذه  وتط�ير  المالية  الم�ؤ�س�سة  واأداء  تقييم كفاءة  اإلى 

المعايير والأدوات : 

قائمة . 1  - الدخل  قائمة   ( المالية  للق�ائم  المقارن  التحليل 

م�سادر الأم�ال وا�ستخداماتها (

التحليل المقارن للم�ازنات النقدية التقديرية وك�س�ف التدفق . 2

النقدي. 

التحليل بال�ستناد لمقارنة التجاهات لرقم قيا�سي.. 3

 التحليل المالي ) الن�سب والتعادل (. . 4

التحليل الهيكلي لبن�د الأ�س�ل والخ�س�م . . 5

القرارالائتماني  كفاءة  تقييم  في  المالي  معاييرالتحليل  دور   : رابعا 

والا�شتثماري بجانب ال�شمانات ) العينية والنقدية ( 

لكلية  بتقديمها  قمت  التي  م   2013 عام  الدرا�سات  اإحدى  نتائج  اأظهرت   

معايير  تاأثير   ( بعن�ان  بحث  في  المتحدة  المملكة  في  الإ�سلامية  الدرا�سات 

اعتماد  درجة  مدى  يقي�س  والذي   ) التم�يل  قرارات  على  المالي  التحليل 

عملية  في  المالي  التحليل  وم�ؤ�سرات  لأدوات  الإ�سلامية  المالية  الم�ؤ�س�سات 

معن�ية  ق�ية  علاقة  هناك  اأن  والئتمانية  ال�ستثمارية  القرارات  اتخاد 

واإيجابية تتمثل في النتائج التالية : 

والتقارير  المالية  بالق�ائم  والطمئنان  الثقة  درجات  في   : الأولي  النتيجة 

المحا�سبية )المدققة( ودرجة التف�سيل وتدفق البيانات التف�سيلية وغزارتها 

على  العتمادية  ن�سبة  ودرجة  والتقارير  المالية  الق�ائم  هذه  ت�سملها  التي 

اأدوات التحليل المالي عند الإدارات التنفيذية للم�ؤ�س�سات المالية الإ�سلامية 

عدد  لزيادة  اأي�سا  بالإ�سافة  والئتماني(  ال�ستثماري  القرار  )متخذي 

وم�ؤ�سرات  اأدوات  تغطيها  التي  والدرا�سة(  )المقارنة  المعل�مات  �سن�ات 

التحليل  لفترة  والمحا�سبية  المالية  الق�ائم  عـدد  ي�سمي  بما  المالي  التحليل 

المالي المغطاة بالبحث والدرا�سة. 

على  العتماد  درجة  بين  الإيجابية  العلاقة  هذه  تتمثل   : الثانية  النتيجة 

والمهني  العلمي  الأداء  وكفاءة  م�ست�ى  ودرجات  المالي  التحليل  اأدوات 

العلمية  الدورات  و  التعليمي  الم�ست�ي  في  المتمثل  اأنف�سهم  الماليين  للمحللين 

والخبرة  العمل  �سن�ات  عدد  وزيادة  وتن�ع  المالي  التحليل  في  المتخ�س�سة 

التف�ي�س  المالية ودرجة  للق�ائم  المالي  التحليل  واأدوات  اأ�ساليب  ل�ستخدام 

)لي�ست  اأف�سل  ب�سكل  القرارات  اتخاذ  في  لهم  الممن�حة  وال�سلاحيات 

والقت�سادية  المالية  الم�ؤ�س�سات  في  ي�سمى  والذي  فقـط(  ا�ستر�سادية  اآراء 

)مركزية القرارات(. 


