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 المستخلص:
 رلدددل كةددد اء الداا المددد لا لصدددرك   ا ت ددد    Covid-19إلدددل التعدددرذ رلدددل  كدددر ج   دددة كورو ددد  تهددددذ  دددره الدراسدددة 

طبقدد ل لعدددد مدد  الرب يددة والمديو يددة والسددوا السدديولة و  السددعودية المدرجددة وددا سددوا السدده  السددعود   وددا  ددواالمسدد  مة 
مدد   ددقي تقيددي  الداا المدد لا لتلدد  الصددرك    وددا  ددرا ال  ددو    المؤصددرا  الم ليددة المتعدد رذ رليهدد  صدد  عة ا سددت دا 

المسددد  مة . تدد  تطبيددا  دددره الدراسددة رلددل صددرك   ا ت دد    لقدددوا   الم ليددة الم صددورءمؤصددرا  الت ليددي المدد لا لب سددت دا  
 ( صرك  . 3السعودية المدرجة وا سوا السه  السعود  الب لغ ردد   )

 رلدل COVID-19ردد  وجدود تدركير جدو ر  لةيدروو كورو د  المسدتجد وم      ال ت  ج التا تو ل  اليهد   دره الدراسدة  
قدد يعدود بسدبل التبد ي        ا  دتقذ الوا دف ودا رب يدة السده  والقيمدة الدوتريدةالمب وكدةلصدرك   لال ص ط والداا المد لا 

  .وا  داا و مو تل  الصرك  
  ددرورء الت ويدد  وددا اسددت دا  المؤصددرا  الم ليددة والتركيددد رلددل    مهدد  ددره الدراسددة رلددل ردددد مدد  التو ددي     ل دد كمدد  

  ميته  وا تقيي  مدى كة اء الداا المد لا   درورء قيد   م صدلأ  الرمد ي بتقيدي  الكد ر المسدتقبلية المترتبدة رلدل تعطدي    
   صطة تصغيلية وتغيرا  الرم ي والعقق   م  العمقا والموردي .

 
ل السيولة   سل الرب ية   س  الت ليي الم لا   سل الم لا   تقيي  الداا(91كورو  )كوويد_  الكلمات المفتاحية
.السعودية المس  مة السوا  صرك   ا ت    المديو ية   سل   
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ABSTRACT 
This study aims to identify the impact of the Corona Covid-19 pandemic on the efficiency 
of the performance of Saudi Joint Stock Telecom Companies listed on the Saudi Stock 
Market, in light of Liquidity, Profitability, debited, and the market, according to number of 
conflicting financial indicators that are commonly used in this regard, by evaluating the 
financial performance of these companies. Using financial analysis indicators for the 
published financial statements. This study was applied to the (3) Saudi Joint Stock telecom 
Companies listed on the Saudi Stock Market. 
The main findings of this study are: There is no fundamental effect of the emerging Corona 
Virus Covid-19, on the activity and financial performance of the companies searched. The 
apparent difference in earnings per share and book value may be due to the variation in 
performance and growth of these companies.  
The study also concluded a number of recommendations, the most important of which are: 
The need to diversify the use of financial indicators emphasizes their importance in 
evaluating the. The need to for business enterprises to evaluate the future effects of any 
disruption of any operational activities business changes, and relationships with customers 
and suppliers. 
Keywords: Corona Covid-19 pandemic, financial performance evaluation, financial 
analysis, liquidity ratios, profitability ratios, debit ratios, market ratios, Saudi Joint Stock 
Telecommunication Companies. 
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 :مقدمةال

مدد   كددر وددا التعددرذ رلددل  قدد ط القددوء   م صددلأ  الرمدد ي  لمدد  لهدد  الداا المدد لا  يددمال متميددمال و  مدد ل وددا يتصددغي رمليددة تقيدد
داا المد لا ودا  دي لوال عذ وا  دا ه  والمس ردء وا رملية الرق بة والتقيي  وات  ر القرارا  السليمة  وتمداد   مية تقيدي  ا

ل مدددى تددركير  ددره للتعددرذ رلدد وددا البي ددة التددا تمدد رو ويهدد  م صددلأ  الرمدد ي  صدد طه   وجددود  ددروذ عيددر ر ديددة وط ر ددة
ا لم صددلأ  الرمدد ي  وي  دد  تقيددي  الداا المدد لا إلددل مجمورددة مدد  المؤصددرا  الداا المدد لكةدد اء ال ددروذ الط ر ددة رلددل 

الم ليددة التددا يمكدد  اسددت دامه  لقيدد و وتقيددي  الداا المدد لا   و   تقيددي  الداا المدد لا يكصددذ الككيددر مدد  ا   راودد   التددا 
الرمدد ي  كمدد  تعددد رمليددة تقيددي  الداا المدد لا و ددة ل للو دد  السدد  د وددا الم صددرء ل  مدد  بعددا المصدد كي لم صددلأ  تسددبل 

  قله يجر  دراسة   وي و  و  الم صرء و قوا الملكية والرب ية والمديو ية والقيمة الدوترية للسه  والداا الع   للم صرء.
 :شكلة الدراسةم

وقددددرته  رلدددل ترديدددة   صدددطته  الم تلةدددة ودددا ال دددروذ الع ديدددة وقددددرته  رلدددل يقتدددر   جددد ت م صدددلأ  الرمددد ي ببق  هددد  و مو ددد  
وا رتقدد ا  مدد ي مدد  ت قيددا رلدد رو م دد   لم صددلأ  ال ا سددتمرار وال مددو وددا ال ددروذ الط ر ددة ومسددتجدا  البي ددة ال  رجيددة

ططددة والتددا تدد عكو رلددل بمسددتوي   الداا المدد لا الددر  يتعددرر تعميددمه مدد  لدد  توا ددي م صددلأ  الرمدد ي ت قيددا الربدد ت الم 
 مك  ته  وا السوا الم لا  وبرل  يمك   ي عة مصكلة الدراسة وا التس ؤلي  الت ليي  

 . ري ة الدراسة السعوديةالمس  مة رلل كة اء الداا الم لا لصرك   ا ت      Covid-19 ي  كر  ج   ة كورو   . 1
رلددددل كةدددد اء الداا المدددد لا لصددددرك    Covid-19 ددددي يمكدددد  لمؤصددددرا  التقيددددي  المدددد لا    تبددددي   كددددر ج   ددددة كورو دددد  . 2

 .ري ة الدراسة السعوديةالمس  مة ا ت     
 :أهمية الدراسة 

 تتمكي   مية الدراسة ب لآتا 
 التا  يمك  ا ستغ  ا ر ه .اله مة جدال وا جمي   وا ا ال ي ء ا قت  دية  ص ط ا ت     م  ال صطة . 1
 .إ ه ر دور المؤصرا  الم لية وا قي و وتقيي  كة اء الداا الم لا كرسلول متم  للقوا   الم لية. 2
 .م  ولة للإسه   وا ت ديد ال سل الم لية التا يمك  الإست  د رليه  وا تقيي  كة اء الداا الم لا. 3
جيددة بمو ددود الدراسددة لمعروددة مؤصددرا  ال جدد ت والةصددي  ت دد ر التدددابير القممددة . إ تمدد   م تلددذ الجهدد   الدا ليددة وال  ر 4

 وات  ر القرارا  السليمة لت سي  الداا وت ويل ا  تقي إ  وجد. 
 :الدراسة دافأه
  ال داذ الت ليةإلل ت قيا  الدراسة هدذت
 .  السعوديةالمس  مة رلل كة اء الداا الم لا لصرك   ا ت      Covid-19التعرذ رلل  كر ج   ة كورو   . 1
 .السعوديةالمس  مة التعرذ رلل مقدرء المؤصرا  الم لية وا تقيي  الداا الم لا لصرك   ا ت     . 2

 فرضية الدراسة:
   ةب  ال رلل مصكلة الدراسة و  داوه  ت تبر الدراسة الةر ية الت لي

رلل كةد اء الداا  Covid-19س رد رلل قي و وتقيي  مدى تركير ج   ة كورو   يتقيي  الداا الم لا _ است دا  مؤصرا  
 الم لا لصرك   ا ت     المس  مة السعودية.
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 :دراسةمنهجية ال
وبغيدة ت قيدا   وا دراسة وت ليي وتةسدير ال تد  جالو ةا الت ليلا بإتب د الم هج  ق   الب  ث إتس ق ل م    داذ الدراسة وقد

التعريدددذ بةيدددروو كورو ددد  المسدددتجد    إطددد ر   دددر  يصدددتمي رلدددلإلدددل الدراسدددة الهددددذ السددد و مددد  الدراسدددة  جدددرى تقسدددي 
Covid-19   مراجعددة المراجدد  العلميددة والدراسدد   العلميددة الم تلةددة را  ال ددلة بمو ددود الدراسددة لتع دديده ب  سدده م   و

لصدددرك   ا ت ددد    الم صدددورء القدددوا   الم ليدددة  ت ليدددي.  مددد  الإطددد ر الكددد  ا العلميدددة التدددا قددددمته  تلددد  المراجددد  والدراسددد  
  كمددد  اسدددت د  ال تددد  ج والتو دددي  والو دددوي إلدددل ري دددة الدراسدددة المدرجدددة   سدددوا السددده  السدددعود  السدددعودية المسددد  مة 

 ( وا ت ليي بي     الدراسة.Excelالب  ث بر  مج )
 مصادر جمع البيانات:

 .دراس   الس بقةوال ةالدوريال صرا  الكتل و   المصادر الثانوية
 دقي القدوا   الم ليدة الم صدورء لمو دود الدراسدة تد  جمد  البي  د   الوليدة مد     دل الت ليلدالمع لجدة الج  المصادر الأوليةة

 السعودية المدرجة وا سوا السه  السعود . المس  مة لصرك   ا ت    
 الدراسة:وعينة مجتمع 

 (3) ورددددد  المدرجدددة ودددا سدددوا السددده  السدددعود  السدددعودية  ا ت ددد    المسددد  مة الدراسدددة ودددا صدددرك  يتمكدددي مجتمددد  
  .صرك  

 :الدراسات السابقة
 تطرق  مجمورة م  الدراس   س بقة الإ ج م إلل موا ي  صبيهة بمو ود  ره الدراسة  وتتمكي المهمة م ه  وا الآتية 

 :(2020) عبدالحق، ريم :دراسة
للصرك    ا تب ر قدرء مؤصرا  الداا الم لا التقليدية وال ديكة رلل تةسير القيمة السوقية للأسه  ره الدراسة إلل   دو 

وجود رققة لمؤصرا   . ره الدراسة. وم      ال ت  ج التا تو ل  إليه  (2017-2013ال دمية وا الجما ر للةترء م  )
وا )رب ية السه   الع  د رلل  قوا الملكية  القيمة السوقية الم  وة( م  القيمة الداا الم لا التقليدية وال ديكة متمكلة 

 .السوقية للأسه   كم    هر  تةوا المؤصرا  التقليدية وا تةسير القيمة السوقية للأسه  مق ر ة م  المؤصرا  ال ديكة
 (:2020) قتال :دراسة
الداا الم لا رلل القيمة السوقية للأسه    جري  الدراسة رلل التعرذ رلل مدى تركير مؤصرا   ره الدراسة إلل   دو 

وجود  .. وم      ال ت  ج التا تو ل  إليه   ره الدراسة(2018-2012للةترء م  ) مؤسسة  لي  و للترمي    وا الجما ر
بمع مي  السوقية الم  وةرققة ارتب طية را  د لة إ    ية بي  القيمة السوقية لسه  مؤسسة  لي  و للترمي    والقيمة 

 .%68ارتب ط يقدر بد
 :(2019) حليميحفظي، بلعشي،  :دراسة
  رب ية السه   EVAتبي   تركير مؤصرا  الداا الم لا متمكلة وا القيمة ا قت  دية الم  وة  ره الدراسة إلل   دو 
EPS الع  د رلل ال وي  ROA ( مؤسسة    رية 30بي     ردد )  رلل القيمة السوقية للأسه  ب  رتم د رلل

وجود رققة . وم      ال ت  ج التا تو ل  إليه   ره الدرالسة (2016-2014مدرجة وا بور ة رم    قي الةترء )
  EVAوالقيمة السوقية للأسه  وا  ي  ل  تك          رققة بي  مؤصر   EPSموجبة وقوية بي  مؤصر رب ية السه  

ROA سه والقيمة السوقية للأ. 
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 :Khushboo Vora (2018) :دراسة
 رلل  ROI  ROE  EPSم  ولة التعرذ رلل مدى تركير مؤصرا  الداا الم لا والمتمكلة وا  ره الدراسة إلل   دو 

ورل  ب ست دا  البي      2017اله د   قي س ة   NIFTY50القيمة السه  لكي المؤسس   المدرجة وا مؤصر 
 .رلل قيمة السه  ROI  EPSوجود تركير إيج با لمؤصر   .وم      ال ت  ج التا تو ل  اليه   ره الدراسة .المقطعية
 :(2018) فارس، صالح  :دراسة
ال   ة ب لمسيلة وا  ت ديد وبي   دور الت ليي الم لا وا ت ديد الو عية الم لية لمؤسسة مط    ره الدراسة إلل   دو 

   الت ليي الم لا وسيلة وع لة  ت  ر وم      ال ت  ج التا تو ل  إليه   ره الدراسة (. 2017-2015الجما ر للةترء )
  لتج به  و ق ط القوء لتعميم  . ل عذالقرارا  وترصيد    كم  يس رد رلل معروة  ق ط ا

 
 :Pankaj Kumar (2017) :دراسة
( وقيمة السه  السوقية م   قي ا رتم د رلل EPS  PERبي  مؤصر ) التعرذ رلل العققة ره الدراسة إلل   دو 

اله د   قي الةترء  NIFTY50( صرك   تعمي وا قط د السي را  مدرجة  م  مؤصر 8ري ة مكو ة م  ردد )
وم      ال ت  ج التا تو ل  اليه   ره  .( ب  رتم د رلل  مورج ا   دار ال طا المتعدد لدراسة العققة2011-2015)

كم      را المستوى م  التركير  المؤصري  المستعملي  لهم  رققة موجبة وقوية م  القيمة السوقية للأسه     .الدراسة
 . يس رد رلل الت بؤ بسعر السه  المستقبلا وا البور ة اله دية

 :(2017) عبدالحميد :دراسة
الت ليي الم لا الكما ال ديث الر  يعتمد رلل سم   السعودية بواسطة   داا و سه  صركة تقيي   ره الدراسة إلل   دو 

تراج  إجم لا  . وم      ال ت  ج التا تو ل  إليه   ره الدراسة س ليل إ    ية وري  ية وا ت ليي القوا   الم لية
 . الم  ريذ الر  بدوره  دى إلل تراج  وا الد ي الإجم لا

 :(2017) بلغالي :دراسة
الداا الم لا للمؤسسة ا قت  دية  وكرل  إبرام   مية تقيي  الداا الم لا وت  إسق ط  ره تقيي   ره الدراسة إلل   دو 

( ب  رتم د رلل القوا   الم لية 2015-2013الدراسة رلل مؤسسة الكهرب ا والغ م لو ية ري  تموص    قي الةترء )
رد  قدرء المؤسسة رلل  لتا تو ل  إليه   ره الدراسة. وم      ال ت  ج اب ست دا  مؤصرا  التوام  الم لا وال سل الم لية

ه  عير ق درء رلل تسديد ديو ه    و را   التمويي الراتا و   ال ت  ج المسجلة م  طرذ المؤسسة  قي تل  الةترء سلبية و 
 . يدي رلل مدى استج بة المؤصرا  المست دمة وا رملية التقيي 

 :(2016) جدوع، جياس :دراسة
تقيي  الداا الم لا لعي ة م  الصرك   المس  مة والمدرجة وا سوا العراا للأوراا الم لية وا  ره الدراسة إلل   دو 

 وا بعد  الرب ية والسوا طبق ل لعدد م  المؤصرا  الم لية  ومعروة مدى  ج ت تل  الصرك   وا ت قيا الموام ة بي  
   رد  استقرار البي ة ال  رجية والمقتر ة ب لبي ة ل  إليه   ره الدراسة وم      ال ت  ج التا تو  بعد  الرب ية والسوا 

 ا قت  دية للصرك   المب وكة يؤد  إلل تقلب    تمية وا رب يته  وربم  يعر ه  إلل ال س رء والإوقو. 
 :(2016)  علي :دراسة
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الو عية الم لية دراسة   لة لمؤسسة مي  ا مستغ     دور الت ليي الم لا وا ت ديدالتعرذ رلل  ره الدراسة إلل   دو 
   المؤسسة  تع  ا م  رجم وا وم      ال ت  ج التا تو ل  إليه   ره الدراسة  (2012-2011وا الجما ر لع ما )

ا ق درء رلل تسديد التمام ته  وله  القدرء رلل ت قيا الرب ت  و   كي  داء م   دوا  الت ليي الم لا تهدذ إلل  السيولة و 
تقيي  رققة معي ة بغرا تةسير  ورء معي ة  و   الت ليي الم لا يس    وا ات  ر العديد م  القرارا  التا ت   

  .ب لمؤسسة ةالمؤسسة  و الطراذ را  العقق
 :(2015) القضاة :دراسة
 التعرذ رلل العوامي المؤكرء رلل الداا الم لا للصرك   المس  مة الع مة ال   رية الرد ية م   ره الدراسة إلل   دو 
مق س ل ب لع  د رلل ال وي  الع  د رلل  قوا الملكية  كم   جري   ره الدراسة رلل ري ة  2011إلل ر    2005ر   

وجود  كر مع و  ايج با للمتغيرا  المستقلة  وم      ال ت  ج التا تو ل  إليه   ره الدراسة. ( صركة.65مكو ة م  )
مجتمعة رلل الداا الم لا للصركة  ووجود رققة سلبية را  د لة إ    ية بي  الداا الم لا والمتغير المستقي المستكمر 

 .المؤسسا
 :(2015) حسنية، نوال  :دراسة
قيمة ا قت  دية الم  وة رلل قي و الداا الم لا م   قي ت ديد لت ديد مدى قدرء مؤصر ا ره الدراسة إلل   دو 

قدرته  رلل تةسير روا د السه    ورل  مق ر ة ب لمؤصرا  الم  سبية التقليدية للأداا الم لا إلل ج  ل مؤصر القيمة 
وم      ال ت  ج التا  .CAC40المؤسس   المدرجة بمؤصر  السوقية الم  وة   جري   ره الدراسة رلل ري ة ت  

تةوا مقي و القيمة السوقية الم  وة رلل ب قا مؤصرا  الداا وا تةسير روا د السه  وم   تو ل  إليه   ره الدراسة.
 .بي ه  مؤصر القيمة ا قت  دية الم  وة

 :الدراسات السابقة تميز الدراسة الحالية عن
تسعل إلل التعرذ رلل مدى تركير ج   ة كورو      ره الدراسة     ره الدراسة ر  الدراس   الس بقةإ      م  يميم 

Covid-19    رلل كة اء الداا الم لا لصرك   ا ت     المس  مة السعودية المدرجة وا سوا السه  السعود
سل الرب ية   و سل المديو ية  و سل السوا. وركم   ره الدراسة رلل المؤصرا  الم لية متمكلة وا   سل السيولة   و 

وارتم د   كمقي و لتقيي  الداا الم لا للصرك   ري ة الب ث   وا  ي     الدراس   الس بقة ل  تت  وي  ره المؤصرا  
 الم لية مجتمعة  يث ت  ول  رددال م  المؤصرا  الم لية.

 (.91نبذه عن جائحة كورونا )كوفيد 
  (. COVID-19) كورونا  فيروس كورونا المستجد

 مقدمة:
  ت  إبقغ المكتل الإقليما لم  مة ال  ة الع لمية وا ال ي  ب     الإلته ل الر و  المسبل 9191ديسمبر  19وا 

-covidلمرا عير معروذ ت  اكتص وه وا مدي ة وو    بمق طعة  ةبا ال ي ية  وت  إرق  ويروو كورو   المستجد ) 
يعتبر مرا الكورو    و  . 9191ي  ير  7( رلل   ه الةيروو المسبل لتل  ال     م  قبي السلط   ال ي ية وا  19

 . Gut و الق  ء اله مية  Bronchitisم  الةيروس   التا ت يل الصعل الهوا ية  Coronavirusويروو الكورو   
م  قطط المب د إلل البصر وا ال ي  ر    SARSإ تقي ويروو كورو   المسبل لمتقممة الإلته ل الر و  ال  د 

م  الإبي إلل البصر وا المملكة  MERS . وقد إ تقي ويروو كورو   المسبل لمتقممة الصرا الوسط الت ةسية 9119
م  و يلة ويروس   كورو  . وك   له  COVID-19مستجد  . كرل  إ تقي ويروو كورو   ال9199العربية السعودية ر   
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ارتب ط بسوا للب ري   وال يوا    وا مدي ة وو    ال ي ية. ت  التعرذ رلل الةيروو ر  طريا التسلسي 
 (.https://www.moh.gov.sa. Aug 19, 2020)الجي ل.

 
 

 رية:سلالات فيروسات كورونا البش
 (https://www.ar.wikipedia.org)توجد سب  سق   م  ويروس   كورو   البصرية و ا 

 E229 (HCoV-229E)ويروو كورو   البصر   .1
 OC43 (HCoV-OC43)ويروو كورو   البصر   .2
 (SARS-COVويروو كورو   المرتبط بمتقممة س رو ) .3
 NL63 (HCoV-NL63)ويروو كورو   البصر   .4
 HKUIويروو كورو   البصر   .5
(   وررذ س بق ل ب س  ويروو كورو   MERS-COV)الت ةسية ويروو كورو   المرتبط بمتقممة الصرا الوسط  .6

 (.HCOV-EMC) 2012الجديد 
 Laboratory testing of human suspected cases of novel). (nCoV-2019)المستجد ويروو كورو    .7

coronavirus (nCOV) infection. Interim guidance. January 10. 2020) ( .Novel Coronavirus 
. January 23, 2020)www.cdc.gov2019, Wuhan. China/CDC.  

 Pneumonia of unknown cause- China" World"ويعرذ ب س  را  ر ة وو     و ويروو كورو   وو    )
Health Organization. January 07, 2020) 

 
 . COVID-19كيف ينتشر فيروس كورونا المستجد 

بي  ال  و ر دءل م   قي التوا ي المب صر م  ص   م  ل ويمك   COVID-19ي تصر ويروو كورو   المستجد 
ع  م    ه   يعتقد     ره  ذ  و العي ي   رلل الر ال ي  ل للةيروو    ي تصر ر  طريا لمو سطف م  ل ك  الة   و 

. يعتقد    ا تق ي ويروس   (https://chla.org/blog/health. Aug 14, 2020الطريقة الس سية لإ تق ي الةيروو.)
الررار الت ةسا ال  تج ر   كورو   م  إ س   إلل آ ر ي دث  س س ل بي  الص    المقربي   ك  ا ا ت  ي المب صر ربر

 CDC", Jan -"Transmission of Novel Coronavirus (2019/(www.cdc.govnCOVالعطو والسع ي .)
31, 2020) 

 : COVID-19أعراض الإصابة بفيروس كورونا المستجد 
إلل  ربعة  ي   م  الإ  بة بعدوى معتدلة بصكي ر   وم   ت دث  رراا صبيهة بررراا الرصف  و ا  ةلو ما بعد يومي 

  ره الرراا م يلا 
   Cough  السع ي  Fatigue  الصعور ب لإري ا والإجه د  Runny Nose  سيق  ال ذ  Sneezingالعط و 
 . Exacerbated Asthma  تة ق       الربو الموجودء  Sore Throat  الته ل ال لا  Feverال مل 

 : COVID-19المستجد  المعرضون للإصابة بفيروس كورونا

https://www.moh.gov.sa/
http://www.cdc.gov/
https://chla.org/blog/health
http://www.cdc.gov/
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الةيروو م  جمي  الرم ر لك  ع لب ل تكو   رراا  COVID-19الجمي  معرا للإ  بة بةيروو كورو   المستجد 
س ة  وم  يع  و  م   مراا ممم ة م  جمي  الرم ر  86 صد و ككر  طورء ويتركر به  الص    الري   رم ر   ووا 

م   6راا الر ة والقلل  و  مراا السكر   و ال     التا تؤكر رلل جه م   الم  را. ت هر التق رير    ردد مكي  م
     وو ء ت دث وا الوراد الري  يع  و  م   مراا ممم ة م   مراا القلل والورية الدموية وارتة د  غط  91كي 

س ة  و  ككر   61تصمي الص    الري  يبلغو  م  العمر  م  جمي  الووي   ك    %61الد  والسكر    و    ككر م  
وإرا ك   م   ره الة ة  و لدي  رميم يجل رلي   م ية  ةس  و م يته  ب ت  ر جمي  التدابير الوق  ية 

(https://covid19awareness.sa/archives/9420) 
 : COCID-19طرق الوقاية من فيروس كورونا المستجد 

ب ت  ر الإجرااا  الوق  ية اليومية التا تم   ا تق ي ك وة  COVID-19يمك  الوق ية م  ا تق ي ويروو كورو   المستجد 
 ه وا   ي ت  التع مي م  ص   م  ل وإ ه يجل مراجعة الطبيل لتقيي  الو  . وم   الةيروس    م  الإ تب ه إلل 
 (https://mawdoo3.com. Aug. 18, 2020ا  )الإجرااا  المو ل به  م  يل

 ولية المعقمة. عسي اليدي  ب لم ا وال  بو  لمدء رصري  ك  ية  واست دا  المواد الك .1
 تغطية ال ذ والة  ب لم  ديي ر د العُط و  و السع ي   والت ل  م   ره الم  ديي مب صرء. .2
 الة  ب ليد  عير المغسولة. ذ  وال رد  لمو العي ي   و  .3
 وا ا م  الص    الم  بي .لتج ل مص ركة الكوال وا .4
 تج ل التر يل ب لص    الم  بي  ب لتقبيي. .5
 ولمسه  بككرء. دوا  التا يت  است دامه الالم  و ة ري ت  يذ وتعقي  السطف و . 6
  : الإطار النظري:_/1
 .المالي تقييم الأداء: 1/1

رملي   تقيي  الداا الم لا لم صلأ  الرم ي الع  ر المرجعا الر  م   قله يمك  معروة  ت  ج رمي الم صلأ  تُعد 
 والمؤسس   الع مة وال   ة رلل م تلذ   داوه  بغية السعا إلل تقوي  الإ  راو   وتدري  ا يج بي  .

 
 
 تقييم الأداء المالي.تعريف : 1/2

 سددو متعدددددء بغيدددة ت قيدددا ال تددد  ج و يصددير تقيدددي  الداا المددد لا إلدددل ت ليددي  تددد  ج  صددد ط م صدددلأ  الرمدد ي ودددا  دددي معددد يير 
الة لل ل داذ م صلأ  الرم ي   كم  يصير  را التعريذ إلل تقدير القيمة ال قيقية لداا م صلأ  الرم ي   والقيمة التا 

(  ويتمكي تقيي  الداا الم لا وا قدرء الم صدرء رلدل بلدوغ 505  2013لع مر  )ا والم لية تعبر ر ه  ال ق  ا ا قت  دية
(  ويكمددد  تقيدددي  الداا المددد لا ودددا تعب دددة واسدددت دا  الوسددد  ي 3   2014داوه  الم ليدددة برقدددي التكددد ليذ الممك دددة) ج ج  ددد 

ليل والطددرا التددا تسدد رد وددا (  ويعددرذ تقيددي  الداا بر دده ربدد رء ردد  مجمورددة السدد 17   2012الم ليددة المت  ة)رميقددة 
ويعدرذ (  280   2013جم  البي     والمعلوم   ووق ل للأسو والمب دئ السليمة لت ديدد مددى  جد ت الداا)ربدالسدت ر 

  ودددا الم صدددرء والمسددد ردء ودددا رمليدددة يالداا بر ددده العمليدددة المو دددورية العلميدددة والسددد و ودددا ميددد دء إ ت جيدددة وكةددد اء العددد مل
(   و  ه      قي و وتقيدي  الداا ودا Glautier & Underdown,1988,p.497مراكم الربف وا الم صرء )المق ر ة  بي  

 وا مع يير م ددء لل  ر ودا مددى تطدور ال طدط ا سدتراتيجية للم صدرء و دقل رد  قيد و الة رليدة والكةد اء ومددى ت قيدا 

https://mawdoo3.com/
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رء رد  مددى قددرء م صدلأ  الرمد ي رلدل ت ةدديا و   تقيدي  الداا المد لا  دو ربد  (.205   2011ال دداذ )السيسدا  
 (.3   مرج  س باا ب لتمام ته  )بلغ لا   تك ليةه  ومي دء إيراداته  م   جي الوو

ويرى الب  ث    تقيي  الداا الم لا  و إ دار  ك  رلل  تيجة  ص ط الم صرء  دقي سد ة  و وتدرء م ليدة ب سدت دا  مقد ييو 
 و سو رلمية سليمة.

 
 
 تقييم الأداء المالي. : أهمية1/3

 (.88   2011تتمكي   مية تقيي  الداا الم لا وا )القمام  
 ت سي  رملية الت طيط والت  سا بي  الإدارا  الم تلةة وا الم صلأء.. 1
 م  جهة ورققته  ب لبي ة الت  وسية م  جهة   رى. ةال داذ الم ططمي دء درجة الإو  ت وا  سج   بي  . 2
 مدى كة اء است دا  الموارد المت  ة.التركد م  . 3
  لا الم  وسة بي  إدارا  وورود الم صرء بهدذ ت سي  مستوى الداا.. 4
 تطوير  داا المسؤولي  والع ملي  لرو  مستوى إ ت جيته  م   قي برامج التدريل.. 5
 .مقومات تقييم الأداء المالي: 1/4

 (.358)السيسا  مرج  س با   تتمكي مقوم   تقيي  الداا الم لا ويم  يلا  
 التو يذ الدقيا وال  يف ل داذ الم صرء.. 1
 سيا ويم  بي ه  ووق ل لل طة الع مة للم صرء. م  مرار ء التإرداد  طط رمي تة يلية لك وة الإدارا  والةرود . 2
 .ال ج تت ديد مراكم المسؤولية الإدارية بهدذ المس الة ر   وجه الق ور والإك بة ر   وجه . 3
 .ا تي ر مؤصرا  تقيي  الداا الم لا وت ديد المعد   القي سية له  ووق ل للأسو العلمية السليمة. 4

الإداريدة لددى الم صدرء يسد رد ودا الم  سبية و لمعلوم   ات مي  وتطوير      است دا  التق ية ال ديكة وا  ويرى الب  ث   
 .وتقوي  الداا وات  ر القرارا  السليمة وا الوق  الم  سلتووير البي     والمعلوم   القممة للرق بة 

جراءات تقييم الأداء المالي: 1/5  .خطوات وا 
ال  وي رلل مجمورة القوا   الم لية الس وية لةتدرا  م ليدة معي دة   ا تسد ل مقد ييو م تلةدة لتقيدي  الداا المد لا مكدي . 1

 (.4مرج  س با    بلغ لا )الرب ية  السيولة  ال ص ط  الرو  الم لا 
جرااا  تقيي  الداا الم لا ويم  يلا  )السيسا  مرج  س با     (.360كم  تتمكي  طوا  وا 

   و  تد  ج  داا الم صدلأ  مق ر دة ال تد  ج الةعليدة لمؤصدرا  تقيدي  الداا مد  المؤصدرا  المسدتهدوة للةتدرا  الم ليدة السد بقة . 1
 .المتم كلة

السدد بقة وبيدد    ف ر ددد تطبيددا مؤصددرا  الداا دد  ج وددا الت ةيددر الةعلددا لددلأداا والتددا ستتت ليددي وتةسددير ا  راودد   ال تدد. 2
 .مسبب ته 

 سي  الت ةير ت  راو   بم  ي قا ت  يف مس را  الداا وا المستقبي  و لإايج د ال لوي السليمة والمق مة لتقوا تل  ا. 3
    قي المة  لة بي  البدا ي المت  ة.م
 معلومات تقييم الأداء المالي.: مصادر 1/6

 تتمكي م  در معلوم   تقيي  الداا الم لا ويم  يلا 
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م  در   رجية. و ا تتعلا ب ل روذ ا قت  دية وا وترء معي ة و   ا تم   الم صرء بهرا ال ود م  المعلوم    و  . 1
تركر  ت  ج  ص طه  ب ل  لة ا قت  دية الم يطة ك لت    والتد ور  يث تس رد  ره المعلوم   رلل تةسير ال ت  ج 

 والوقوذ 
 (.4)بلغ لا  مرج  س با   رلل  قيقته 

  در دا لية. و ا تتمكي وا القوا   والتق رير الم لية لةترء مم ية  والمق ا التا ت تو  رلل معلوم   مكملة للقوا   م. 2
 (.6الم لية) ج ج مرج  س با  

 
 : أهداف تقييم الأداء المالي.1/7

 (.5   2015)عربة    تتمكي   داذ رملية تقيي  الداا الم لا وا
 إ ج م الم صرء مق ر ة ب ل داذ الم ططة.التعرذ رلل مستوى  . 1
 ات  ر القرارا  المتعلقة ب  ستكم ر   التمويي   تومي  الرب ت   تعديي ر و الم ي.. 2
 التعرذ رلل مدى كة اء است دا  الموارد المت  ة لت قيا  كبر ر  د بتكلةة  قي.. 3
 تقيي  الم صرء.تبي        ق ط القوء وال عذ وا الم صرء والتا تس رد وا . 4
 : مؤشرات تقييم الأداء المالي.1/8

يوجد العديد م  المؤصرا  التا يت  م   قله  تقي  الداا الم لا للم صلأ  الم تلةة ويمك  ايج م     تل  المؤصرا  ويم  
 يلا 

وال س  ر والميما ية  وتعرذ  ي  ل بمؤصرا  الداا التقليدية و ا تعتمد بصكي  س و رلل الرب تالمؤشرات المالية.  . 1
التا يت  التو ي له  م   قي سلسلة م  ال سل الم لية ك سل الرب ية  السيولة  الع  د رلل ا ستكم ر  الع  د  وعير  

  و   است دا  تل  المؤصرا  يؤد  إلل تقدي  التدوق   ال قدية وعير   مو الإيرادا   رلل  قوا الملكية  القيمة الم  وة  
ر   داا الم صرء  قي مدء مم ية  كم  تس رد وا ت ديد مدى الت س  وا الداا مق ر ة م  الةترا  الم لية   ورء ك ملة

 (.308   مرج  س با    جي ودجدو )الس بقة  و الم صلأ  الم  وسة 
يمك  يعتبر مؤصر قيمة كروء     ل السه  المؤصر الو ي لداا الم صرء   يث مؤشرات ملكية حملة الأسهم.  . 2

لمجمود الرب ت المومرة م  و ل له  كمية المي دء ال  جمة وا قيمة السه   ه  بر ه    يلةلستعريذ قيمة كروء  ملة ا
(Rappaport, 1981, p,142.) 
تعد ال  ة السوقية والمعلوم   المتعلقة ب لمبيع   وعير   مؤصرال ر يس ل لداا الم صرء والر  . المؤشرات التسويقية . 3

ي بغا    ي سج  م  ق بلية قي و  داا الم صرء وا الجي القريل والمتوسط والبعيد  و   المؤصرا  ال ديكة للأداا   ر  
 ,Hooley, 1999)تعتمد رلل مق ييو  ككر دقة ومو ورية وصمولية م   قي تب يه  لمؤصرا  م لية تسويقية وراتية مع ل 

p.725.) 
 
يست د   را المؤصر كع  ر  س و لتقيي  وتقوي   داا الم صرء  وتعرذ القيمة  المضافة.مؤشر القيمة الاقتصادية  . 4

ا قت  دية الم  وة بكو ه  رب رء ر  جمي  القي  ا قت  دية الم  وة رلل قيمة المواد الولية والمستلمم   المست دمة 
يعتمد رلل الد ي الم  سبا المست رج ووق ل للمب دئ ب ستك  ا العمي وا إ ت ج السل  ال ه  ية  و   ا تس ل القيمة الم  وة 

 (. Horngren, foster & Dater, 2000, p.826الم  سبية المتع رذ رليه  )
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وير طو ا إ دى بدا ي المؤصرا  الم لية وم ه   مؤصر إ ت جية الع مي   وم  ريذ الب ث والت مؤشرات العاملين.. 5
 المه ية والمو ورية لمستوى ا  ج م ال   ة ب لع ملي  و ا تمت م ب ل مرة المو ورية الدقيقة   و ا تعتبر  داء القي و 

 (.86   2005  ص ويش)الةعلا م  الم طط كم ل و ور ل 
 Financial Analysis : التحليل المالي.1/9

ددء وبكيةية ت د    داذ مست دما المعلوم   مم  له  م  لف يهدذ الت ليي الم لا تقيي   داا الم صرء م  مواي  متع
 م لية وا الم صرء وبق د ت ديد جوا ل القوء وال عذ .

 
تةسير للقوا   الم لية الم صورء ووهمه  بهدذ تص ي  وتقيي   داا المؤسسة وا  وا ويعرذ الت ليي الم لا بر ه رملية 

و  ه رملية دراسة وت ليي م  مة للبي     (. 20   2007الةه  الك مي لسو القي و وا رتراذ الم  سبا )ال ي لا  
الم لية والم  در ال رى ب ست دا   والمعلوم   المت  ة ال  لية والت ري ية  وي الو دء ا قت  دية م   قي القوا  

دوا  ري  ية وا     ية لل  وي رلل د    ومؤصرا  إ  وية تس رد وا تقيي  الداا الم لا للم صرء وتتوق    س ليل و 
و   م هجية الت ليي الم لا  ا الطرا والس ليل والإجرااا  التا  (.21   2009الو   المستقبلا له  ) بو ميد  

الم لي الم لا وا إجراا رملي   الت ليي الم لا للقوا   الم لية  و ره الم هجية ت كمه  بعا المب دئ يتع مي معه  
المطلول )رم ر   والسو التا يجل   ر   بعي  الإرتب ر لإتم   رملية الت ليي الم لا بصكي يتيف له ت قيا الهدذ

2011   17.) 
ية تقيي   داا الم صرء ب ست دا   س ليل رلمية ومؤصرا  قي و متع رذ ويرى الب  ث    الت ليي الم لا  و رب رء ر  رمل

 وتعد لمع لجة البي     وال  وي رلل المعلوم   التا تست د  وا الرق بة وتقيي  الداا وات  ر القرارا  الم  سبة.رليه  
القوا   الم لية الم دء ال    للت ليي الم لا  و لت ليي الم لا  يقت ر رلل قرااء الرق   التا ت هر   البي     الم لية 
الم صورء وا  م  يتعدى رل  إلل الب ث رم  وراا الرق   م  د    تس رد وا تكوي   ورء  دا ر  واق  و  ي الم صرء 

 والت بؤ ب تج   ته  المستقبلية.
 Analysis of Financial Ratios : التحليل المالي باستخدام النسب المالية.1/10

يعتبر ت ليي ال سل الم لية الداء الككر است دام ل وا اجراا الت ليي الم لا للقوا   الم لية وتر ر ال سل الم لية التو يد 
  2010ه  القوا   الم لية إلل  سل م لية )الع مر   لمق ييو معي رية للبي     الم لية م   قي ت ويي الرق   التا تت م 

و  ه م      طرا الت ليي الم لا و ككر   ا تص رال وا  وس ط الم ليي  الم ليي   ولعي     م  س رد رلل ا تص ر  (.120 
مك  ية ا رتم د رليه  وا تقيي  الداا و وجه ال ص ط ا  ال سل الم لية بي  الم ليي  والمست دمي  سهولة است راجه  ووهمه  و 

 (.127   2006الم تلةة )المط ر ة  
ويرى الب  ث    الت ليي الم لا ب ست دا  ال سل الم لية  و رب رء ر  رققة بي  متغيري  و     تج  ره العققة   قيمة 

 يمك  تقيي  و   الم صرء.له إ  إرا ت  مق ر ته ب سبة   رى مم كلة ورلل  وا المق ر ة 
 Financial Ratios  : النسب المالية.1/11

تعرذ ال سل الم لية بر ه   داء م   دوا  الت ليي الم لا  يث توور مقي س ل لعققة م  بي  ب دي  م  ب ود القوا   الم لية 
(https://altajinasser.blogspot.com/23/03/2020/financialanalysis..)  كم    ه  ت ليي المعلوم   الواردء

الجوا ل الم تلةة للأداا الم لا والتصغيلا وا البي     الم لية للصركة بصكي كما ويت  است دا  ت ليي ال سل الم لية لتقيي  
     مجمورة م  ال سل الم لية يرى الم للو    ه  ك وية وتجعي (. https://sotor.com.28/03/2019للصركة )

https://altajinasser.blogspot.com/23/03/2020/financialanalysis.
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(. و   311   2006ال ك  رلل الم صرء م طقا وداي د لة قطعية رلل الو عية الم لية ال قيقية للم صرء )رقي  
  2011ر يسة للت ليي الم لا ب ست دا  ال سل الم لية و ا كم  مبي ة  د  ه )ال بيطا  وي يل       س  مجمور   

 135.) 
 .Liquidity Ratiosسل السيولة   . 1
 Activity Ratios سل ال ص ط . 2
 .Profitability Ratios.  سل الرب ية 3
 . Debt Ratios (Leverage))الرو  الم لا(   سل المديو ية. 4
 .Market Ratiosالسوا )التقيي (  سل . 5
 .Development Ratios سل ال مو . 6

السوا. )التقيي ( سوذ يركم الب  ث وا  ره الدراسة رلل    سل السيولة    سل الرب ية    سل المديو ية    سل 
 الم لا ب  ست  د إلل تل  ال سل.وارتم د   كقي و لتقيي  الداا الم لا للصرك   ري ة الدراسة   يث سيت  تقيي  الداا 

 .Liquidity Ratiosنسب السيولة : 1/11/1
تهدذ  ره ال سل إلل تقيي  المقدرء الم لية للم صرء رلل المدى الق ير م   قي قدرته  رلل مق بلة التمام ته  ق يرء 

 الجي 
  2012م   قي التدوق   ال قدية الع دية ال  تجة م  المبيع   وت  يي الرم    وم       سل السيولة م  يلا )يوسذ  

 93.) 
و ا تمكي مقدرء الم صرء رلل الوو ا ب لتمام ته  المتداولة م   قي   وله    .Current Ratioتداول ال ةنسب . 1

 (.61   2000ع دلة الت لية  )الراو   وسع دء  مالمتداولة  ويت   س به  ب ل
 مجمود ال وي المتداولة                              

 ددددددددددددددددددددددد سبة التداوي   =  ددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددد 
 مجمود ال  و  المتداولة                              

(  9   9ره ال سبة ردد مرا  ق بلية   وي الم صرء المتداولة رلل تغطية التمام ته  المتداولة وتعتبر  سبة التداوي )  تبي  
م لا صرء ليس  وا و   ( قد تصير إلل    الم  9   9مرء  سبة ر دلة لمع   الم صلأ    ام  إرا ك    ال سبة  قي م  ) 

  (.32-31   2008جيد )الصيخ  
و ا تقيو مدى قدرء الم صرء رلل الوو ا ب لتمام ته  ق يرء الجي م  ال قدية المت  ة  .Cash Ratio. نسبة النقدية 2

 (.65   2014  العبيد    وموس و لديه  ويت   س به  ب لمع دلة الت لية  )
 ال قدية وم  وا  كمه                                 

 ددددددددددددددددددددددد سبة ال قدية   =  ددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددد 
 مجمود ال  و  المتداولة                               
ك     يلك  م  ال عل وجود  سبة معي رية متةا رليه  كمقي و للسيولة و مرء. (  9   9و   ال سبة المعي رية  ا ) 

تكو  ر دء متصددء ب ل سبة  ب لإمك   وجود معي ر متةا رليه ل   رة معي ة   لك  يمك  القوي بر  مع يير السيولة
 (. https://sotor.comللمؤسس   الم لية )

 .Profitability Ratiosنسب الربحية  :1/11/2

https://sotor.com/
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   ال سل الم لية التا تبدي  مددى كةد اء إدارء الصدركة رلدل  تعكو الداا الإجم لا للصركة   و ا تعتبر م    سل الرب ية
الدددربف   ددد وا الدددربف  الع  دددد رلدددل  مجمددديتوليدددد الربددد ت مددد  المبيعددد    وسدددوذ يدددت  التطدددرا إلدددل ال سدددل الت ليدددةل ) سدددبة 

 ا ستكم ر  الع  د رلل  قوا الملكية(.
رء ودا التع مدي مد  الع   در التدا تتكدو  م هدد  تصدير  دره ال سددبة إلدل مددى كةد اء الإدا Gross Profitالةربح  مجمةل. 1

و ددا ربدد رء ردد  الةدد را بددي  تكلةددة إ تدد ج السددلعة وسددعر بيعهدد   ويددت  تكلةددة المبيعدد   ومدددى قدددرته  رلددل السدديطرء رليهدد    
 (.22   مرج  س با  )رلا  س به  ب لمع دلة الت لية

 العملي  مجمي ربف                                                  
 الربف  مجميGross Profit  911×  دددددددد=  دددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددد 

   وا المبيع                                                    
 ره ال سبة العققة بي    وا الربف و  وا المبيع     إ  ة ا  ره ال سبة يع ا  تقيو Net Profitصافي الربح . 2

   الصركة عير ق درء رلل ت قيا الرب ت وب لت لا ت  ةا العوا د ل ملة السه   بي م  إرتة د  ره ال سبة مؤصر ايج با 
  ة ا المبيع   وا المستقبي  ويت   س به  ب لمع دلة  و ا يس رد الصركة رلل مواجهة الت دي   المتعلقة ب ق  السيولة

 (.310   مرج  س باالت لية  )جدود   وجي و  
   وا الربف بعد ال ريبة                                           

 الربف    واNet Profit  911× دددددددد =  دددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددد 
   وا المبيع                                                

 Return on Investment (ROI)العائد على الاستثمار . 3
الإدارء وا توليد الرب ت م  ال وي المت  ة لديه   وكلم  ك   معدي الع  د مرتةع ل دي رل  رلل مميد م   و كة اءيقي

 (.https://www.business4Lions.com/29/03/2018الكة اء )
   وا الربف بعد ال ريبة                                                

 الع  د رلل ا ستكم ر (ROI )   911× دددددددد =  دددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددد 
 مجمود ال وي                                                    

الإدارء   بي قد كة اء   يكو   تيجة كة اء  و رد   معدي الع  د رلل ا ستكم ر قد و ا  ة ا ويرى الب  ث    إرتة د 
 يكو  بسبل إ  ة ا  و مي دء  ج  ا ستكم ر وا ال وي.

 Return on Equity (ROE)العائد على حقوق الملكية . 3
يقيو الع  د المت قا ر  استكم ر  مواي الم لكي  ويكصذ ر   داا الإدارء   و   ارتة د معدي الع  د رلل  قوا الملكية 

وكلم  ك     ره ال سبة (. 24)رلا  مرج  س با     و دليي  داا الإدارء الكةواء وقدرته  رلل جرل ا ستكم را 
المؤسسة دي رل  رلل   لة ايج بية وجيدء لداا   وت سل ب لعققة مرتةعة ب لمق ر ة م  س وا  س بقة ل ةو 

 (.67-68   2014  جليي )الت لية
   وا الربف بعد ال ريبة                                                     

 الع  د رلل  قوا الملكية (ROE )   911× دددددددد =  دددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددد 
  قوا الملكية                                                          

  Debt Ratios _Leverage الرفع المالي. - : نسب المديونية1/11/3

https://www.business4lions.com/29/03/2018
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تقيو  ره ال سبة المدى الر  ر ب  إليه الم صرء وا ا رتم د رلل  مواي الغير وا تمويي ا تي ج ته   وم       ره 
 ال سل م  يلا 

 
   Equity Ratio Debts toنسبة الديون إلى حقوق الملكية . 1

 (.332  مرج  س با   رقيويت   س ل  ره ال سبة كم  يلا  )
 إجم لا الديو  )ق يرء الجي + طويلة الجي(                                                

  911× ددددددددددددددددددددد دددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددد=  ددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددد    سبة الديو  إلل  قوا الملكية 
  قوا الملكية                                                                  

 دمة ديو ه  ومي دء م  طر الدا  ي  يرى الب  ث    ارتة د  ره ال سبة يؤد  إلل مي دء ا تم    رد  قدرء الم صرء رلل 
  ا  ة ا  ره ال سبة يعبر ر   م ية  و ي للدا  ي   ويتيف للم صرء القدرء رلل  ومي دء م  طر المستكمري   و 

 ا قتراا.
  قوا الملكية                                                           

  911× =  ددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددد     سبة  قوا الملكية إلل إجم لا ال وي 
 إجم لا ال وي                                                           

 لكية )م  در   الدا لية(.ويرى الب  ث     ره ال سبة تقيو مدى ارتم د إدارء الم صرء وا تمويي   وله  رلل  قوا الم
   Total Debts to Total Assetsنسبة إجمالي الديون إلى إجمالي الأصول . 2

   وت سل  ره ال سبة رلل ال  و تقيو  ره ال سبة المدى الر  ر ب  اليه الم صرء وا تمويي   وله  م   مواي الغير
 (.65الت لا )الراو   وسع دء  مرج  س با   

 إجم لا الديو  )ق يرء الجي + طويلة الجي(                                                         
 911× دددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددد دددددددددددددددددددددددددددددددد سبة إجم لا الديو  إلل إجم لا ال وي  =  دددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددد 

 إجم لا ال وي                                                                       
ية ي الدا  و  ا  ة ا  ره ال سبة ل  يرى الب  ث    ا  ة ا  ره ال سبة يع ا ا  ة ا رلا  دمة الدي  و 

 ا  ة  ه  يتيف للدا  ي    مش  م    و ي.
 .Market Ratiosالسوق )التقييم( نسب : 1/11/4

تعتبر  سل )التقيي ( السوا  ت  و صمي   ج ما  الصركة ل ه  تعكو التركير المتب دي لكي م   سل الم  طرء و سل 
)التقيي ( السوا ال   والتا تصمي سعر السه  وا السوا إلل رب ية السه   و سبة سعر العوا د  وسوذ يت  ت  وي  سل 

 السه  وا السوا إلل القيمة الدوترية للسه .
 نسبة سعر السهم في السوق إلى ربحية السهم  . 1

ل  رلل ال مو الكبير تقيو  ره ال سبة سعر السه  الر  يكو  المستكمر رلل استعداد لدوعة   وكلم  ارتةع   ره ال سبة د
 (.144   2001وا  ره الصرك     وت سل  ره ال سبة ووا المع دلة الت لية )الع مر   

 سعر السه  وا السواا الم لية                                                    
  911× ددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددد ددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددد=  سعر السه  إلل رب ية السه   سبة 

 رب ية السه                                                              
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 ة سعر السهم في السوق إلى القيمة الدفترية للسهم   نسب. 2
تق و  ره ال سبة م   قي قسمة القيمة السوقية رلل القيمة الدوترية وتق ر  ويم  إرا ك    تس و  وا د  و  رلل  و  قي 

  2001م  الوا د ال  يف   ويعبر ر ه  ب لمرء   وكلم  ماد  ر  وا د   يف ك   رل   و ي للصركة )الراو   
 81.) 
 

 سعر السه  وا السوا                                                              
   =  911× ددددد ددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددد سبة القيمة السوقية إلل القيمة الدوترية السه 

 
 القيمة الدوترية للسه                                                              

 /_: الإطار التحليلي.2
 .الدراسة وصف عينة: 2/1

 تركم  ره الةقرء رلل و ذ موجم لصرك   ا ت     المس  مة السعودية المدرجة وا سوا السه  السعود .
  .STCشركة الاتصالات السعودية  :2/1/1

 ر  ال جة  92وت ريخ  16ترسس  صركة ا ت     السعودية  كصركة مس  مة سعودية بموجل المرسو  الملكا رق   /
    بد   الصركة رمله  بتووير  دم   ا ت     رلل  ط ا المملكة العربية 9116إبريي  99ا  د المواو9296

كصركة  9191961981    و  ل  رلل سجله  التج ر  رق  9116م يو  9 د المواوا 9291م ر   8السعودية وا 
الر يسا للصركة وا مجم  المل      يق  المركم 9116يو يو  91 د المواوا 9291ربي  الوي  2مس  مة سعودية بت ريخ 

ربدالغميم رلل طريا الإم   م مد ب  سعود وا  ا المرسق    الري ا   المملكة العربية السعودية. تتمكي ال صطة 
 الر يسية للصركة والصرك   الت بعة له  وا تووير وتقدي   دم   ا ت     والمعلوم   والإرق  والمدوور   الرقمية.

( سه  بقيمة 2,000,000ريال مقسمة إلل )مليو  ( 20,000,000الصركة الم رت به والم در والمدوود )يبلغ ر و م ي 
 ( ريال سعود  للسه .10اسمية )

  .Mobilyإتحاد إتصالاتشركة  :2/1/2
   در وا  9191911618 ا صركة مس  مة سعودية مسجلة وا المملكة العربية السعودية بموجل سجي تج ر  رق  

 . ترسس  الصركة بموجل المرسو  الملكا رق  9112ديسمبر  92 د المواوا 9296رو القعدء  9الري ا بت ريخ مدي ة 
 91بت ريخ  961  ب لم  دقة رلل قرار مجلو الومراا رق  9112 عسطو  96المواوا  9296رجل  9بت ريخ  21 /

 التر ي  بترسيو صركة مس  مة سعوديةالق  ا ب لمواوقة رلل   9112 عسطو  91 د المواوا 9296جم د  الآ رء 
ب س  صركة إت  د إت    . يتمكي ال ص ط الر يسا للصركة وا إ ص ا وتصغيي صبكة الإت     القسلكية المت قلة 
دارء وتركيل وتصغيي صبك   اله تذ والجهمء الطروية و   مة و دا  الإت      وصبك   اللي ذ الب رية وتمديداته   وا 

لل بي  و ي  ة  جهمء اله تذ و   مة و دا  الإت  ي وا المملكة العربية السعودية وقد بد   الصركة رملي ته  ب لإ  وة إ
  .9116م يو  96 د المواوا 9298ربي  الك  ا  97التج رية وا 

بقيمة ( مليو  سه  770( مليو  ريال سعود  مقسمة إلل )7,700يبلغ ر و م ي الصركة الم رت به والم در والمدوود )
 ( ريال سعود  للسه  الوا د.10)
 Zainالإتصالات المتنقلة السعودية شركة  :2/1/3
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 99 د المواوا 9296جم د  الولل  96بت ريخ  971 ا صركة مس  مة سعودية ت  إ ص ؤ   بموجل القرارا  الومارية رق  
/  26    والمرسو  الملكا رق  9116ي  ير  7 د المواوا 9296ر  ال جة  96بت ريخ  167  وقرار رق  9117يو يو 
ال  در م   9191928919    والسجي التج ر  رق  9117يو يو  99 د المواوا 9296جم د  الولل  98بت ريخ 

    كمصغي ك لث 9116م رو  99 د المواوا 9291ربي  الوي  2مدي ة الري ا ب لمملكة العربية السعودية بت ريخ 
ت   ( ر  .25  ة تصغيي عير م دودء التق يةوا المملكة العربية السعودية تبلغ مدته  )ل دمة اله تذ ال ق ي ولديه ر 

 . و ا تعد صركة 9127ي  ير  96 د المواوا 9281ربي  الوي  99( س ة إ  وية ت تها وا 15تمديد تر ي ه  لمدء )
عو لصركة الإت     العم  ية ت بعة لصركة الإت     الكويتية و. . .د )مجمورة مي ( وجمورة مي   ا صركة ت ب

 ش. .د.د   رم  .
يتمكي  ص ط الصركة وا تقدي   دم   الإت     المت قلة وا المملكة العربية السعودية    يث تقو  بتصغيي وصراا وتقدي  
دارء و ي  ة  دم   اله تذ المت قي  كم  تقو  الصركة ب دم   استص رية وب  ا وا  قت  براج الإت      وتركيل وا 

وتقدي  ال دم   الم لية وتوور  دم   الط ارا  المسيرء بدو  طي ر ب لإ  وة إلل بي  وا  قت الط  را  المسيرء بدو  
 طي ر.

( سه  583,729ريال سعود  مقسمة إلل )مليو  ( 5,837,292يبلغ ر و م ي الصركة الم رت به والم در والمدوود )
 ( ريال سعود  للسه  الوا د.  10بقيمة اسمية )

 : التحليل وتفسير النتائج.2/2
يركم الب  ث رلل ت ليي  رق   القوا   الم لية لصرك   الإت     المس  مة السعودية المدرجة وا سوا السه  السعود   

السيولة  مؤصرا   ب ستعم ي مؤصرا  وررا  ت  ج قي و الداا الم لا وتةسير   رلل مستوى تل  الصرك   م ي الدراسة
 الرب ية  مؤصرا  المديو ية و يكي التمويي  ومؤصرا  السوا  ورلل ال  و الت لا 

 مؤشرات السيولة.  :2/2/1
 نسبة التداول. . 1

 (  س ل  سبة التداوي لصرك   ا ت     المس  مة السعودية المدرجة وا سوا السه  السعود 1الجدوي رق  )
 التغيرات الفترة المالية متسط الماليةالسنوات  الشركات م

   30/06/20 الفترة المجموع 2019 2018 2017 2016 215    

1 STC 1.63 1.34 4.06 1.56 1.35 9.95 1.99 1.44 -0.55 

2 Mobily 0.41 0.38 0.63 0.61 0.57 2.61 0.52 0.61 0.09 

3 Zain 0.63 0.50 0.33 0.48 0.76 2.69 0.54 0.57 0.03 

 0.14- 0.88 1.02 5.08 0.89 0.89 1.67 0.74 0.89 المتوسط

 الم در  م  إرداد الب  ث.
   0.52   1.99)  ا 2019إلل  2015 سبة التداوي للس وا  الم لية م  متوسط    ( 1يت ف م  الجدوي رق  )

للةترء الم لية الم تهية وا  ( 0.57   0.61   1.44  مق بي)رلل الترتيل STC   Mobily   Zain   صركلل( 0.54
بي م   سبة ت قا  سبة تداوي مقبولة   STC  و   صركة و را يدي رلل وجود تب ي  وا  سبة التداوي   30/06/2020
و  ه   يوجد تغير  تعتبر  سبة  عيةة جدال تدي رلل  عذ مركم م  ال قد . Zainوصركة  Mobilyالتداوي لصركة 

  و را يدي رلل رد  وجود تركير جو ر  لج   ة  Covid-19مل و  لمتوسط  سل التداوي قبي  و بعد ج   ة كورو   
 رلل كة اء الداا الم لا لصرك   ا ت     المس  مة السعودية ري ة الب ث.  Covid-19كورو   
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 . نقدية. نسبة ال2

 لصرك   ا ت     المس  مة السعودية المدرجة وا سوا السه  السعود  ل قدية(  س ل  سبة ا2الجدوي رق  )
 التغيرات الفترة المالية متسط السنوات المالية الشركات م

   30/06/20 الفترة المجموع 2019 2018 2017 2016 215    

1 STC 0.20 0.12 0.23 0.34 0.26 1.15 0.23 0.23 0.00 

2 Mobily 0.07 0.05 0.10 0.18 0.18 0.58 0.12 0.17 0.05 

3 Zain 0.21 0.14 0.10 0.19 0.39 1.03 0.21 0.19 -0.01 

 0.01 0.20 0.18 0.92 0.28 0.24 0.14 0.10 0.16 المتوسط

 الب  ث.الم در  م  إرداد 
 

   0.12   0.23)  ا 2019إلل  2015متوسط  سبة ال قدية للس وا  الم لية م      (2يت ف م  الجدوي رق  )
للةترء الم لية الم تهية وا ( 0.19   0.17   0.23  مق بي)رلل الترتيل STC   Mobily   Zain( للصرك   0.21

بي  صرك   ا ت     المس  مة السعودية المدرجة وا  ل قدية. و را يدي رلل وجود تب ي  وا  سبة ا30/06/2020
لديه   و  ه   يوجد تغير مل و   ال قدية الس  لةسعود   و ا  سل  عيةة جدال تدي رلل  عذ  ج  سوا السه  ال

لج   ة كورو   تركير جو ر     و را يدي رلل رد  وجود Covid-19 و بعد ج   ة كورو   متوسط  سل ال قدية قبي ل
Covid-19.و را يعتبر ترييدال لةر ية    رلل كة اء الداا الم لا لصرك   ا ت     المس  مة السعودية ري ة الب ث

 الدراسة.
 .ربحيةمؤشرات ال  :2/2/2
 . الربح مجمل. نسبة 1

 لصرك   ا ت     المس  مة السعودية المدرجة وا سوا السه  السعود    مش الربف(  س ل  سبة 3الجدوي رق  )
 التغيرات الفترة المالية متسط السنوات المالية الشركات م

   30/06/20 الفترة المجموع 2019 2018 2017 2016 215    

1 STC 59.91 55.51 58.11 58.64 59.58 291.76 58.35 57.31 -1.04 

2 Mobily 55.17 59.07 57.53 55.48 57.99 285.24 57.05 57.66 0.61 

3 Zain 58.61 63.53 67.25 72.03 71.17 332.59 66.52 72.00 5.48 

 1.68 62.32 60.64 303.20 62.91 62.05 60.96 59.37 57.90 المتوسط

 م  إرداد الب  ث.الم در  
   58.35)  ا 2019إلل  2015للس وا  الم لية م   الربف مجميمتوسط  سبة    ( 3يت ف م  الجدوي رق  )

للةترء ( 62.32   57.66   37.31  مق بي )رلل الترتيل STC   Mobily   Zain( للصرك   66.52   57.05
صرك   ا ت     المس  مة السعودية المدرجة وا سوا السه     و را يدي رلل    30/06/2020الم لية الم تهية وا 

و  ه   يوجد تغير مل و  لمتوسط  ت قا  سبة   مش ربف جيدء وقدرته  وا الرق بة رلل ب ود تكلةة الإيرادا . السعود 
كورو     و را يدي رلل رد  وجود تركير جو ر  لج   ة  Covid-19 سبة مجمي الربف قبي  و بعد ج   ة كورو   

Covid-19.و را يعتبر ترييدال لةر ية    رلل كة اء الداا الم لا لصرك   ا ت     المس  مة السعودية ري ة الب ث
 الدراسة.
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 . صافي الربح. نسبة 2
 لصرك   ا ت     المس  مة السعودية المدرجة وا سوا السه  السعود    وا الربف(  س ل  سبة 4الجدوي رق  )

 التغيرات الفترة المالية متسط السنوات المالية الشركات م

   30/06/20 الفترة المجموع 2019 2018 2017 2016 215    

1 STC 19.33 16.90 20.44 21.32 20.09 98.08 19.62 19.86 0.24 

2 Mobily -7.58 -1.61 -6.25 -1.03 0.23 -16.24 -3.25 4.41 7.65 

3 Zain -14.42 -14.15 0.16 4.41 5.79 -18.21 -3.64 4.16 7.80 

 5.23 9.48 4.24 21.21 8.70 8.23 4.78 0.38 0.89- المتوسط

 الب  ث.الم در  م  إرداد 
   19.62)  ا 2019إلل  2015متوسط  سبة   وا الربف للس وا  الم لية م     ( 4يت ف م  الجدوي رق  )

للةترء الم لية  (4.16   4.41   19.86رلل الترتيل  مق بي ) STC   Mobily   Zain( للصرك   3.64-  -3.52
  وا الربف بي  صرك   ا ت     المس  مة   و را يدي رلل وجود تب ي  وا  سبة  30/06/2020الم تهية وا 

بي م  تع  ا   سبة   وا ربف جيدء ق درء رلل ت قيا  STCو   صركة  السعودية المدرجة وا سوا السه  السعود   
و  ه  م  الت وي م  مر لة ت قيا   وا  س رء إلل   وا ربف  عيذ وعير مق  . Zain  صركة  Mobilyصركة 

  و را يدي رلل رد  وجود تركير جو ر   Covid-19توسط  سبة   وا الربف بعد ج   ة كورو   يوجد تغير م دود لم
و را يعتبر    رلل كة اء الداا الم لا لصرك   ا ت     المس  مة السعودية ري ة الب ث.Covid-19لج   ة كورو   

 ترييدال لةر ية الدراسة.
 . نسبة العائد على الاستثمار. 3

 لصرك   ا ت     المس  مة السعودية  الع  د رلل ا ستكم ر(  س ل  سبة 5الجدوي رق  )
 المدرجة وا سوا السه  السعود 

 التغيرات الفترة المالية متسط السنوات المالية الشركات م

   30/06/20 الفترة المجموع 2019 2018 2017 2016 215    

1 STC 10.13 8.62 9.05 10.13 9.23 47.17 9.43 4.79 -4.64 

2 Mobily -2.58 -0.49 -2.70 -0.32 0.08 -6.01 -1.20 0.81 2.01 

3 Zain -3.73 -3.68 -3.75 1.26 1.75 -8.15 -1.63 0.58 2.21 

 0.14- 2.06 2.20 11.00 3.69 3.69 0.87 1.48 1.27 المتوسط

 الم در  م  إرداد الب  ث. 
 ا الآت( 5يت ف م  الجدوي رق  )

مق بي  سبة  %9.43 بلغ 2019إلل  2015للس وا  الم لية م   STCلصركة   متوسط  سبة الع  د رلل ا ستكم ر   _ 
 .%4.64ب   ة ا مقداره  30/06/2020للةترء الم لية الم تهية وا  4.79%

مق بي  %1.20 – بلغ 2019إلل  2015للس وا  الم لية م   Mobily_    متوسط  سبة الع  د رلل ا ستكم ر لصركة 
 و ا معد    عيةة جدال. .%2.01مقداره  رتة دب  30/06/2020للةترء الم لية الم تهية وا  %0.81 سبة 

مق بي  %1.63 – بلغ 2019إلل  2015للس وا  الم لية م   Zain_    متوسط  سبة الع  د رلل ا ستكم ر لصركة 
 . و ا معد    عيةة جدال.%2.21ب رتة د مقداره  30/06/2020للةترء الم لية الم تهية وا  %0.58 سبة 

 الع  د رلل ا ستكم ر بي  صرك   ا ت     المس  مة السعودية المدرجة وا سوا  و را يدي رلل وجود تب ي  وا  سبة
 سه  السعود   و ا  سل  عيةةل.ال
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  و را يدي رلل رد  وجود  Covid-19        تغير م دود لمتوسط  سبة الع  د رلل ا ستكم ر بعد ج   ة كورو   _ 
  رلل كة اء الداا الم لا لصرك   ا ت     المس  مة السعودية ري ة Covid-19تركير جو ر  لج   ة كورو   

 و را يعتبر ترييدال لةر ية الدراسة. الب ث.
 
 
 
 
 
 
 
 
 . نسبة العائد على حقوق الملكية. 4

 لصرك   ا ت     المس  مة السعودية  الع  د رلل  قوا الملكية(  س ل  سبة 6الجدوي رق  )
 المدرجة وا سوا السه  السعود 

 التغيرات الفترة المالية متسط السنوات المالية الشركات م

   30/06/20 الفترة المجموع 2019 2018 2017 2016 215    

1 STC 15.80 14.34 16.40 16.62 17.33 80.48 16.10 8.93 -7.16 

2 Mobily -7.02 -1.32 -4.97 0.00 0.23 -13.10 -2.62 2.25 4.87 

3 Zain -21.35 -27.41 0.32 -0.01 11.83 -36.62 -7.32 3.90 11.23 

 2.98 5.03 2.05 10.25 9.79 5.54 3.92 4.80- 4.19- المتوسط

 الم در  م  إرداد الب  ث. 
 الآتا ( 6يت ف م  الجدوي رق  )

مق بي  %16.10بلغ  2019إلل  2015للس وا  الم لية م   STC_    متوسط  سبة الع  د رلل  قوا الملكية لصركة 
وا معدي   و را يدي رلل التراج  %7.16 -ب   ة ا مقداره  30/06/2020للةترء الم لية الم تهية وا  %8.93 سبة 

 الع  د رلل  قوا الملكية.
 %2.25 –بلغ  2019إلل  2015للس وا  الم لية م   Mobilyلصركة   قوا الملكية_    متوسط  سبة الع  د رلل 

  عيذ. يمعد و يعتبر. و %4.87ب رتة د مقداره  30/06/2020للةترء الم لية الم تهية وا  %2.25مق بي  سبة 
مق بي  %7.32 –بلغ  2019إلل  2015للس وا  الم لية م   Zainلصركة   قوا الملكية_    متوسط  سبة الع  د رلل 

 و معدي  عيذ.. و %11.23ب رتة د مقداره  30/06/2020للةترء الم لية الم تهية وا  %3.90 سبة 
المدرجة وا بي  صرك   ا ت     المس  مة السعودية   قوا الملكيةالع  د رلل  و را يدي رلل وجود تب ي  وا  سبة

 معد    عيةة.سوا السه  السعود   و ا 
  و را يدي رلل رد   Covid-19_         تغير م دود لمتوسط  سبة الع  د رلل  قوا الملكية بعد ج   ة كورو   

  رلل كة اء الداا الم لا لصرك   ا ت     المس  مة السعودية ري ة Covid-19وجود تركير جو ر  لج   ة كورو   
 و را يعتبر ترييدال لةر ية الدراسة. الب ث.

 مؤشرات المديونية.  :2/2/3
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 . . نسبة إجمالي الديون إلى حقوق الملكية1
 لصرك   ا ت     المس  مة السعودية  إجم لا الديو  إلل  قوا الملكية(  س ل  سبة 7الجدوي رق  )

 المدرجة وا سوا السه  السعود 
 التغيرات الفترة المالية متسط السنوات المالية الشركات م

   30/06/20 الفترة المجموع 2019 2018 2017 2016 215    

1 STC 56.00 66.36 70.94 64.07 87.66 345.03 69.01 86.33 17.32 

2 Mobily 172.33 168.22 183.91 178.04 185.52 888.01 177.60 177.92 0.32 

3 Zain 472.28 644.38 627.93 556.07 576.07 2876.73 575.35 571.78 -3.57 

 4.69 278.68 273.98 1369.92 283.08 266.06 294.26 292.99 233.54 المتوسط

 الم در  م  إرداد الب  ث.
إلل  2015متوسط  سبة إجم لا الديو  إلل  قوا الملكية ا ستكم ر للس وا  الم لية م     ( 7يت ف م  الجدوي رق  )

   86.33مق بي )رلل الترتيل.  STC   Mobily   Zain( للصرك   575.35   177.60   69.01) بلغ  2019
و را يدي   (571.78   177.92   86.33)  ا 30/06/2020للةترء الم لية الم تهية وا  (571.78   177.92

رلل وجود تب ي  وا  سبة إجم لا الديو  إلل  قوا الملكية بي  صرك   ا ت     المس  مة السعودية المدرجة وا 
 سوا السه  

و  ه   يوجد تغير مل و  لمتوسط  سبة إجم لا الديو  إلل  قوا الملكية قبي  و بعد ج   ة  .مرتةعةالسعود   و ا 
  رلل كة اء الداا الم لا Covid-19  و را يدي رلل رد  وجود تركير جو ر  لج   ة كورو    Covid-19كورو   

 ة الدراسة.و را يعتبر ترييدال لةر ي لصرك   ا ت     المس  مة السعودية ري ة الب ث.
 
 . . نسبة إجمالي الديون إلى إجمالي الأصول2

 لصرك   ا ت     المس  مة السعودية  إجم لا الديو  إلل إجم لا ال وي(  س ل  سبة 8الجدوي رق  )
 المدرجة وا سوا السه  السعود 

 التغيرات الفترة المالية متسط السنوات المالية الشركات م

   30/06/20 الفترة المجموع 2019 2018 2017 2016 215    

1 STC 35.90 39.89 41.50 39.05 46.71 203.05 40.61 46.33 5.72 

2 Mobily 63.28 62.72 64.78 64.03 64.98 319.78 63.96 64.02 0.06 

3 Zain 82.53 86.57 86.26 84.76 85.21 425.32 85.06 85.11 0.05 

 1.94 65.15 63.21 316.05 65.63 62.61 64.18 63.06 60.57 المتوسط

 الم در  م  إرداد الب  ث.
 2019إلل  2015متوسط  سبة إجم لا الديو  إلل إجم لا ال وي للس وا  الم لية م     ( 8يت ف م  الجدوي رق  )

   64.02   46.33مق بي ) رلل الترتيل STC   Mobily   Zain( للصرك   85.06   63.96   40.61) بلغ 
صرك   ا ت     مدى إرتم د و را يدي رلل وجود تب ي  وا  .30/06/2020للةترء الم لية الم تهية وا  (85.11

و  ه    .تمويي   وله  م   مواي الغير)م  در   رجية( رللالمس  مة السعودية المدرجة وا سوا السه  السعود   
  و را يدي  Covid-19يوجد تغير مل و  لمتوسط  سبة إجم لا الديو  إلل إجم لا ال وي قبي  و بعد ج   ة كورو   

  رلل كة اء الداا الم لا لصرك   ا ت     المس  مة Covid-19رلل رد  وجود تركير جو ر  لج   ة كورو   
 ية الدراسة.و را يعتبر ترييدال لةر السعودية ري ة الب ث. 
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 . . نسبة حقوق الملكية إلى إجمالي الأصول3
 لصرك   ا ت     المس  مة السعودية   قوا الملكية إلل إجم لا ال وي(  س ل  سبة 9الجدوي رق  )

 المدرجة وا سوا السه  السعود 
 التغيرات الفترة المالية متسط السنوات المالية الشركات م

   30/06/20 الفترة المجموع 2019 2018 2017 2016 215    

1 STC 64.10 60.11 58.50 60.95 53.29 296.95 59.39 53.67 -5.72 

2 Mobily 36.72 37.28 35.22 35.97 35.02 180.22 36.04 35.98 -0.06 

3 Zain 17.47 13.43 13.74 15.24 14.79 74.68 14.94 14.89 -0.05 

 1.94- 34.85 36.79 183.95 34.37 37.39 35.82 36.94 39.43 المتوسط

 إرداد الب  ث.الم در  م  
 2019إلل  2015متوسط  سبة  قوا الملكية إلل إجم لا ال وي للس وا  الم لية م     ( 9يت ف م  الجدوي رق  )

   35.98   53.67رلل الترتيل  مق بي ) STC   Mobily   Zain( للصرك   14.94   36.04   59.39) بلغ 
صرك   ا ت     مدى إرتم د . و را يدي رلل وجود تب ي  وا 30/06/2020للةترء الم لية الم تهية وا  (14.89

و  ه  رلل م  در   الدا لية ) قوا الملكية( وا تمويي   وله . المس  مة السعودية المدرجة وا سوا السه  السعود 
  و را  Covid-19  يوجد تغير مل و  لمتوسط  سبة  قوا الملكية إلل إجم لا ال وي قبي  و بعد ج   ة كورو   

  رلل كة اء الداا الم لا لصرك   ا ت     المس  مة Covid-19يدي رلل رد  وجود تركير جو ر  لج   ة كورو   
 و را يعتبر ترييدال لةر ية الدراسة.السعودية ري ة الب ث. 

 
 . . نسبة هيكل التمويل4

 لصرك   ا ت     المس  مة السعودية   يكي التمويي(  س ل  سبة 10الجدوي رق  )
 المدرجة وا سوا السه  السعود 

 الفترة المالية متوسط السنوات  

 30/06/20 2019 - 2015 البيان

   STC  
 

MOBILY   ZAIN   STC   MOBILY   ZAIN  

 14.89 35.98 53.67 14.94 36.04 59.39 نسبة حقوق الملكية إلى إجمالي الأصول

 85.11 64.02 46.33 85.06 63.96 40.61 نسبة إجمالي الديون إلى إجمالي الأصول 

 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 هيكل التمويل

 الم در  إردعد الب  ث.
 الآتا  (10يت ف م  الجدوي رق  )

 2019إلل  2015إرتمد  رلل تمويي   وله  م   قوا الملكية )متوسط  سبة( للس وا  الم لية م   STCصركة    _ 
و ا . % 5.72ب ق  مقدارء  30/06/2020الم لية الم تهية وا للةترء  % 53.67مق بي  سبة  % 59.39بلغ    

 تعتبر  سبة جيدء.
إلل  2015إرتمد  رلل تمويي   وله  م   قوا الملكية )متوسط  سبة( للس وا  الم لية م   Mobily_    صركة 

2019  
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و ا . % 0.06ب ق  مقدارء  30/06/2020للةترء الم لية الم تهية وا  % 35.98مق بي  سبة  % 36.04  بلغ  
  سبة  عيةة جدال.

إلل  2015إرتمد  رلل تمويي   وله  م   قوا الملكية )متوسط  سبة( للس وا  الم لية م   ZAIN_    صركة 
. % 0.05ب ق  مقدارء  30/06/2020للةترء الم لية الم تهية وا  % 14.89مق بي  سبة  % 14.94  بلغ   2019

 و ا  سبة  عيةة جدال.
   2019إلل  2015إرتمد  رلل تمويي   وله  م   مواي الغير )متوسط  سبة( للس وا  الم لية م   STC_    صركة 

و ا  سبة  .% 5.72بمي دء مقدار    30/06/2020للةترء الم لية الم تهية وا  % 46.33مق بي  سبة  % 40.61بلغ  
  جيدء.

إلل  2015وسط  سبة( للس وا  الم لية م  إرتمد  رلل تمويي   وله  م   مواي الغير )مت Mobily_    صركة 
2019  

و ا . % 0.06بمي دء مقدار    30/06/2020للةترء الم لية الم تهية وا  % 64.02مق بي  سبة  % 63.96  بلغ  
  سبة مرتةعة.
 2019إلل  2015إرتمد  رلل تمويي   وله  م   مواي الغير )متوسط  سبة( للس وا  الم لية م   ZAIN_    صركة 

   
 و ا  سبة . % 0.05بمي دء مقدار    30/06/2020للةترء الم لية الم تهية وا  % 85.11مق بي  سبة  % 85.06بلغ  
 مرتةعة.

 
 

رلل  صرك   ا ت     المس  مة السعودية المدرجة وا سوا السه  السعود و را يدي رلل وجود تب ي  وا إرتم د 
و  ه   يوجد تغير مل و     وم   مواي الغير )الم  در ال  رجية(. تمويي   وله  م   قوا الملكية )الم  در الدا لية(

  و را يدي رلل رد  وجود تركير جو ر  لج   ة  Covid-19لمتوسط  سبة  يكي التمويي قبي  و بعد ج   ة كورو   
و را يعتبر ترييدال لصرك   ا ت     المس  مة السعودية ري ة الب ث.    رلل كة اء الداا الم لاCovid-19كورو   

 لةر ية الدراسة.
 Market Ratios مؤشرات )التقييم( السوق  :2/2/4
 . . نسبة سعر السهم في السوق إلى ربحية السهم1

 لصرك   ا ت     المس  مة السعودية  سعر السه  وا السوا إلل رب ية السه (  س ل  سبة 11الجدوي رق  )
 المدرجة وا سوا السه  السعود 

 الفترة المالية السنة المالية   

 30/06/20 31/12/19 البيان

   STC   MOBILY   ZAIN   STC   MOBILY   ZAIN  

 10.00 10.00 10.00 10.00 10.00 10.00 القيمة الإسمية للسهم

 11.76 27.30 97.60 11.75 25.00 101.80 القيمة السوقية للسهم

 0.28 0.41 2.82 0.83 0.04 5.33 ربحية السهم 
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سعر السهم في السوق إلى ربحية 

 41.85 66.59 34.61 14.14 625.00 19.10 السهم

 الم در  إرداد الب  ث.
 ( الآتا 11يت ف م  الجدوي رق  )
رلل  STC   Mobily   Zain( للصرك   0.83   0.04   5.33بلغ  ) 31/12/2019_    رب ية السه  وا 

إ تقذ  . و را يدي رلل وجود 30/06/2020( للةترء الم لية الم تهية وا 0.28   0.41   2.82مق بي )الترتيل 
 التب ي  وا  داا تل  الصرك  .إلل  رل  رلل مستوى الصرك   ري ة الدراسة  وقد يعودوا رب ية السه  وا ف 

   STC   Mobily( للصرك   11.75   25.00   101.80بلغ  ) 31/12/2019_    القيمة السوقية للسه  وا 
Zain  و را يصير إلل .  30/06/2020( للةترء الم لية الم تهية وا 11.76   27.30   97.60مق بي )رلل الترتيل

رتة د وا القيمة السوق STCإ  ة ا وا القيمة السوقية لسه  صركة  . كم  يدي  Mobily   Zainية لسه  الصرك   وا 
 داا  مو  إلل التب ي  واعود ي رلل مستوى الصرك   ري ة الدراسة للسه وا القيمة السوقية  وا ف  تقذإرلل وجود 

 تل  الصرك  .
( 14.14   625.00   19.10بلغ  ) 31/12/2019_     سبة سعر السه  وا السوا إلل رب ية السه  وا 

( للةترء الم لية الم تهية وا 41.85   66.59   34.61رلل الترتيل مق بي ) STC   Mobily   Zainللصرك   
 سبة سعر السه  وا السوا إلل رب ية السه  رلل مستوى وا وا ف  تقذ إ وجود . و را يدي رلل 30/06/2020

و        تغير م دود لمتوسط  سبة  .الصرك   ري ة الدراسة  وقد يعود رل  إلل التب ي  وا  داا و مو تل  الصرك  
  و را يدي رلل رد  وجود تركير  Covid-19متوسط سعر السه  وا السوا إلل رب ية السه  بعد ج   ة كورو   

  رلل كة اء الداا الم لا لصرك   ا ت     المس  مة السعودية ري ة الب ث. Covid-19جو ر  لج   ة كورو   
 لةر ية الدراسة.و را يعتبر ترييدال 

 
 نسبة سعر السهم في السوق إلى القيمة الدفترية للسهم.   . 2

 لصرك   ا ت     المس  مة السعودية  سعر السه  وا السوا إلل القيمة الدوترية(  س ل  سبة 12الجدوي رق  )
 المدرجة وا سوا السه  السعود 

 الفترة المالية السنة المالية   

 30/06/20 31/12/19 البيان

   STC   MOBILY   ZAIN   STC   MOBILY   ZAIN  

 10.00 10.00 10.00 10.00 10.00 10.00 القيمة الإسمية للسهم

 11.76 27.30 97.60 11.75 25.00 101.80 القيمة السوقية للسهم

 7.18 18.21 31.46 7.29 17.86 30.88 القيمة الدفترية للسهم

القيمة سعر السهم في السوق إلى 

 1.64 1.50 3.10 1.61 1.40 3.30 الدفترية

 الم در  إرداد الب  ث.
 ( الآتا 12يت ف م  الجدوي رق  )

 STC   Mobily   Zain( للصرك   7.29   17.86   30.88بلغ  ) 31/12/2019لسه  وا ل القيمة الدوترية_    
. و را يدي رلل وجود  30/06/2020( للةترء الم لية الم تهية وا 7.18   18.21   31.46رلل الترتيل مق بي )
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 داا تل   مو لسه  رلل مستوى الصرك   ري ة الدراسة  وقد يعود رل  إلل التب ي  وا ل القيمة السوقيةوا وا ف   تقذإ
 الصرك  .

   STC   Mobily( للصرك   11.75   25.00   101.80بلغ  ) 31/12/2019_    القيمة السوقية للسه  وا 
Zain ( للةترء الم لية الم تهية وا 11.76   27.30   97.60رلل الترتيل مق بي )و را يصير إلل  30/06/2020 .

رتة د وا القيمة السوقية لسه  الصرك    STCإ  ة ا وا القيمة السوقية لسه  صركة       و     Mobily   Zainوا 
 لل مستوى الصرك   ري ة الدراسة يعود إلل التب ي  وا  مو  داا تل  الصرك  .وا القيمة السوقية للسه  روا ف  تقذ إ

( 1.61   1.40   3.30بلغ  ) 31/12/2019السه  وا  القيمة الدوترية_     سبة سعر السه  وا السوا إلل 
( للةترء الم لية الم تهية وا 1.64   1.50   3.10رلل الترتيل مق بي ) STC   Mobily   Zainللصرك   

وا  سبة سعر السه  وا السوا إلل رب ية السه  رلل مستوى وا ف  تقذ إ. و را يدي رلل وجود  30/06/2020
 الصرك   ري ة الدراسة  وقد يعود رل  إلل التب ي  وا  داا و مو تل  الصرك  .

-Covidإلل القيمة الدوترية بعد ج   ة كورو    _ رد  وجود تغير مل و  لمتوسط  سبة متوسط سعر السه  وا السوا
  رلل كة اء الداا الم لا لصرك   ا ت     Covid-19  و را يدي رلل رد  وجود تركير جو ر  لج   ة كورو    19

 و را يعتبر ترييدال لةر ية الدراسة.المس  مة السعودية ري ة الب ث. 
 :والتوصيات لنتائجا
 :لنتائجا
لربم  تعر ه  إلل  ة م صلأ  الرم يورب ي ة ص ط   رد  كب   ال روذ ا قت  دية يؤد  إلل تقلب   م تملة وا إ. 1

 .ال س  ر  و التعكر الم لا
و سيم  الكبيرء م ه    ورل  لم   إ  رملية تقيي  الداا الم لا م  الو   ذ الب لغة ال مية وا م تلذ م صلأ  الرم ي. 2

 .مجمورة م  القرارا    مه  المتعلقة ب لرب ية يترتل رليه ات  ر
 تتعدد الدوا  المست دمة وا الت ليي الم لا وكي  داء م ه  تهدذ إلل تقيي  رققة معي ة وتةسير  .. 3
إ  ا  تقذ الوا ف وا رب ية السه  والقيمة الدوترية رلل مس وى صرك   الإت     المس  مة السعودية المدرجة . 4

 .قد يعود بسل التب ي  وا  داا و مو تل  الصرك   المتعلا سه  السعود وا سوا ال
رلل ال ص ط والداا الم لا لصرك   الإت      COVID-19لةيروو كورو   المستجد  جو ر رد  وجود تركير . 5

 المس  مة السعودية المدرجة وا سوا السه  السعود .
ورملي ته  التصغيلية بصكي جو ر  م  تبع   استمرار تةصا ويروو كورو   المستجد  STCل  تتركر  رم ي صركة . 6

COVID-19. 
وقد تصمي الآك ر الم تملة رلل سبيي  COVID-19بتةصا ويروو كورو   المستجد  Mobilyقد تتركر رملي   صركة. 7

يراداته    رد  توور الم تج   ءاللوام  المست دمة وا العملي   وتر ير  المك ي   ال  ر  تعطي رمقا الصركة وا 
. ولك  م  ال عل اعلت بؤ بمدى ومدء الت كيرا قت  د  الك مي  كم  ا  الصركة لديه  سيولة الت  يق  م  العمقا

 لموا لة الوو ا ب لتمام ته  الم لية وا المستقبي الم  ورر دم  ت بف مست قة.ك وبة مت  ة 
  الصركة وا الوق   إ   COVID-19  ه رع  الكر المتة ق  لوب ا كورو   المستجد  Zainتصير توقع   صركة . 8

 كبير. ستمرارية ل  تتركر إلل  دالرا   لديه  موارد ك وية لقستمرار وا مماولة رملي ته  التصغيلية و   قدرته  رلل ا 
 :التوصيات
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 للب  ث إلل التو ي   الت لية  تو يم   قي تل  ال ت  ج 
للمس ردء  ةالدا لي رق بةوا رملية تقيي  الداا والال ديكة ا ستة دء م  ال    الإلكترو ية ي بغا رلل م صلأ  الرم ي . 1

 وا ات  ر القرارا  السليمة.  
  .ة والتركيد رلل   ميته  وا تقيي  مدى كة اء الداا الم لامؤصرا  الم ليال رورء الت وي  وا است دا  . 2
 وجود إدارء مت   ة لدى كي م صلأء تقو  بمت بعة ت ةير سي سة و  داذ كة اء تقيي  الداا الم لا..  رورء 3
 .والقوا   الم لية الم صورءإ تم   م صلأ  الرم ي بدقة وسقمة وكة ية التق رير .  رورء 4
تصجب  الب  كي  رلل إجراا الب وث العلمية المتعلقة بتقيي  الداا الم لا لم صلأ  الرم ي    ة وا ال روذ رء و .  ر 5

 .وال     الط ر ة
قي   م صلأ  الرم ي ب لت قا م  رد  وجود مؤصرا  رلل ا  ة ا قيمة الموجودا  الم لية والممتلك    رءو .  ر 6

 والمعدا . 
رمي م      إ  وية تقديرية لل س  ر المتوقعة إست  دال إلل إ تم    متعلقة ب لم  خ ا قت  د  التا رء و .  ر 7

 تماوي ويه م صلأ  الرم ي  ص طه .
م ي بتقيي  الآك ر المستقبلية المترتبة رلل تعطي      صطة تصغيلية وتغيرا  الرم ي رم صلأ  القي   .  رورء 8

 .والعقق   التج رية بي  العمقا والموردي 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 :المراجع العربية
السه   القيمة الداا الم لا القيمة السوقية  مؤصرا  الرب ية معدي الع  د رلل  (.2020)  ربدال ا  ق و  ري   ق و . 1

 .الجما ر  12  المجلد 03ج معة ورقلة  مجلة آو ا رلمية  العدد   السوقية الم  وة
تركير مؤصرا  الداا الم لا رلل القيمة السوقية لسه   لي و  (.2020)ربدالعميم  قت ي  م مد يميد     ل ا  . 2

   الجما ر.07  المجلد 02للترمي     ج معة    البواقا  مجلة العلو  الإ س  ية  العدد 
. دور الت ليي الم لا وا تص ي  الو عية الم لية للمؤسسة  (2018)  ب  ماو   لف    م مد ال غير و رو  . 3

 رس لة م جستير  ج معة م مد بو ي ذ_المسيلة  كلية العلو  ا قت  دية والتج رية ورلو  التيسير  الجما ر.
الداا الم لا بواسطة الت ليي الم لا الكما ال ديث  رس لة م جستير  ج معة (. تقيي  2017)  ريسلربدال ميد  . 4

 ق  د  مرب ت ورقلة  كلية العلو  ا قت  دية والعلو  التج رية ورلو  التيسير  الجما ر.
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معهد ورقلة   (. مركرء  م  متطلب   صه دء الليس  و المه ا  ج معة ق  د  مرب ت2017)  ر  صةبلغ لا  . 5
 الجما ر.قس  الم  جم      ولوجي التك 

(. دور الت ليي الم لا وا ت ديد الو عية الم لية للمؤسسة  دراسة   لة  رس لة م جستير  2016)  كي ورلا  . 6
 ج معة ربدال ميد ب  ب ديو  كلية العلو  ا قت  دية والتج رية ورلو  التيسير  الجما ر.

العوامي المؤكرء رلل الداا الم لا وا الصرك   المس  مة الع مة ال   رية  (.2015) مد   م طةل ربدالله الق  ء  . 7
الرد ية مق س ل ب لع  د رلل ال وي والع  د رلل  قوا الملكية  مجلة الج معة الإسقمية للدراس   ا قت  دية والإدارية  

 .عمء  23  المجلد 01العدد 
 (. قي و الداا الم لا ب ست دا  مؤصر القيمة ا قت  دية الم  وة  ج معة 2015)  ب  رم رء واي   يةا   س ية  . 8

   الجما ر.15  المجلد 15ق  د  مرب ت ورقلة  مجلة الب  ث  العدد 
مركرء   (.  كر جودء المعلوم   الم لية وا تقيي  الداا الم لا للمؤسسة2014)   بيلة العبيد   بكي ة  موس و  . 9

 اد   الجما ر.ليس  و  ج معة الو 
  رس لة م جستير   سل ال ص ط والرب ية(. تقيي  الداا الم لا للمؤسسة ا قت  دية ب ست دا  2015)  لي دءعربة  . 10

 التج رية ورلو  التيسير  الجما ر.العلو    كلية العلو  ا قت  دية و ق  د  ومري ت ورقلةج معة 
الم لا للمؤسس   ا قت  دية  رس لة م جستير  ج معة الكلا م  د  ول  ج (. تقيي  الداا 2012)  ت لارميقة  . 11

 البويرء  الجما ر.
ق  د  (. تقيي  الداا الم لا ب ست دا  مؤصرا  الت ليي الم لا  رس لة م جستير  ج معة 2014)  وتي ة ج ج  . 12

 التيسير  الجما ر.ومري ت ورقلة  كلية العلو  ا قت  دية والعلو  التج رية ورلو  
مؤصرا  الداا الم لا وتركير   رلل القيمة السوقية للأسه  _  (.2019)رصيد  ة ا   بيي  ليما  جميلة بلعصا  . 13

  05  المجلد 09دراسة لعي ة م  المؤسس   ال   رية المدرجة وا بور ة رم     مجلة الإستراتيجية والت مية  العدد 
 رم  .

 الطبعة الولل  را  الله  ولسطي .  (. الت ليي الم لا2008)  م طةلوهما الصيخ  . 14
مكتبة المجتم  العربا لل صر والتومي     (. مقدمة وا الإدارء الم لية والت ليي الم لا2006)  مةلف م مدركي  . 15

 الطبعة الولل.
دار المسيرء لل صر   مد ي   ر  وتطبيقا(. ت ليي القوا   الم لية 2006)  مؤيد را ا   ةر عس   وقتالمط ر ة  . 16

 والتومي  والطب رة  رم    الرد .
دار التعلي  الج معا للطب رة وال صر    (. التمويي وا المؤسس   ا قت  دية2012)   س  يوسذ  يوسذ. 17

 الإسك درية. 
  1دار الكت ل ال ديث  ط   (. الب و  وم  طر السواا الم لية الع لمية2011)     قت الدي   س االسيس. 18

 الق  رء. 
 دار الصروا  الرد   رم  .   (. إدارء الموارد البصرية_ إدارء الوراد2005)  ص ويش  م طةل. 19
   الرد   رم  . 1دار وا ي لل صر والتومي   ط   (. الإدارء الم لية ال ديكة2013)  الع مر   م مد رلا إبرا ي . 20
 غداد. ب  العراا  1دار وا ي لل صر والتومي   ط   (. الإدارء الم لية المتقدمة2010)  إبرا ي الع مر   م مد رلا . 21
 . رم    الرد  دار وا ي لل صر والتومي    (. الإدارء الم لية2001)  الع مر   م مد رلا إبرا ي . 22
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الع مة  تقوي   داا مراكم الربف ب لصركةاست دا       م  سبة المسؤولية وا  (.2013)ربدالست ر  رج ا رصيد  . 23
   العراا  بغداد.22  المجلد 08لل   ر   الجلدية  مجلة دراس   م  سبية وم لية  العدد 

تقوي  الداا للم  رذ ب ست دا  ال سل الم لية للبي   الدولا لمه ة  (.2011)  القمام  م مد  مي  ربدالر م . 24
ل يي درجة الم  سبة الق  و ية وا ال عهد الع لا للدراس   الم  سبية والم لية  ج معة (  ب ث تطبيقا 1006التدقيا رق  )

 بغداد  العراا  بغداد.
 دار الميخ لل صر  الطبعة الك  ية  الري ا.   (. الت ليي الم لا صرك   و سواا م لية2009)   بو ميد  م مد المبرو . 25
(. الت ليي الم لا للقوا   الم لية والإو  ت الم  سبا  دار المسيرء 2000)  الراو     لد و يل  سع دء  يوسذ. 26

 لل صر والتومي   الطبعة الولل  رم  . 
ال مورجية للطب رة دار ال(. ت ليي وم  قصة القوا   الم لية  2011)  ال بيطا  ق س  م س   ي يل  مي د   ص . 27
 . بيرو ل صر   وا

تقيي  الداا الم لا ب ست دا  بعا مؤصرا  الرب ية والسوا (. 2016)  ربدالوا دم مد   جي و  م لد  ممء  جدود. 28
 .بغداد  39  العدد مجلة كلية الراودي  الج معة للعلو   

(. الم هج ال ديث للت ليي الم لا الس سا وا تقيي  الداا  رس لة م جستير  ج معة 2011)  رم ر  ب  م ل . 29
 م تور  

 و  ا قت  دية ورلو  التيسير  الجما ر.قس طي ة  كلية العل
 (. م صورا  الك ديمية العربية المةتو ة  الد م ر .2007)  ال ب لا  وليد   جا. 30
(. الإدارء الم لية المتقدمة  مة  ي    رية وتطبيق   رملية  دار  ة ا لل صر 2014)  جليي  ك    مدلوي الع ر ا. 31

 والتومي   رم  .
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