
  
 التحلٌل المـــالً

 415حسب   

 

 الفصل التاسع: تحلــٌل الربحـٌة
2014 

 

 431925285مٌساء بن الشــٌخ : 

 431202179رزان الفهـــٌد:  

 429921237فاطمة الراشــد : 



 الفصل التاسع:  تحلٌل الربحٌة

 المقاٌٌس والمؤشرات المالٌة للربحٌة:

 المنشأة من خلال الآتً:ٌمكن الوقوف على ربحٌة 

 )معدل العائد على حقوق الملكٌة )أحد المؤشرات المالٌة التً تحسب من القوائم المالٌة المنشورة للشركة 

 )ربحٌة السهم )أحد القٌاسات المحاسبٌة التً ٌتم قٌاسها من خلال المعاٌٌر المحاسبٌة المقبولة قبولا عاما 

 على حقوق الملكٌة وربحٌة السهم:أولا: كٌفٌة حساب كل من معدل العائد 

 معدل العائد على حقوق الملكٌة -1

 

 (2متوسط حقوق الملكٌة )اول المدة + أخر المدة / ÷)ع م(  = صافً الربح  

 

صافً الربح فً المعادلة ٌمثل الربح الشامل وفقا للمفهوم المحاسبً لا المفهوم الاقتصادي وٌستخرج من قائمة  -

 الزكاة.الدخل بعد حسم الضرائب و

حقوق الملكٌة تتمثل فً مجموع حقوق الملاك كما تظهر فً قائمة المركز المالً )رأس المال والاحتٌاطات  -

 .والأرباح المبقاة(

من خلال حقوق الملكٌة  العملٌات غٌر المحققة* ملاحظــــــة: بعض المعالجات المحاسبٌة الحدٌثة تعالج نتائج 

ائمة الدخل وسٌترتب على ذلك نتائج عكسٌة ) من حٌث أثرها على مؤشر العائد بقائمة المركز المالً بدلا من ق

على حقوق الملكٌة(.       
صافً الربح

حقوق الملكٌة
 ع م 

 العملٌات غٌر المحققة مثل:

 المكاسب أو الخسائر غٌر المحققة الناتجة عن ارتفاع القٌمة العادلة للاستثمارات المالٌة المتاحة للبٌع -

الخسائر غٌر المحققة الناتجة عن تغٌر أسعار صرف العملات الأجنبٌة بالنسبة للأرصدة النقدٌة  المكاسب أو -

 والحسابات المقومة بعملات أجنبٌة.

 

  ربحٌة السهم  -2

ٌعد أهم مؤشر ٌستخرج من القوائم المالٌة لمصلحة قرارات شراء الأسهم وبٌعها. وٌعبر هذا المؤشر عن 

 قة عن الفترة المنقضٌة من النشاط التً ٌغطٌها التقرٌر المالً.نصٌب السهم من الأرباح المحق

 

 :أهمٌة ربح السهم للمستثمر

 ربح السهم ٌمثل العائد المحقق )لٌس الموزع(على السهم. -

 ٌعد مؤشرا على قدرة الشركة على توزٌع أرباح عن السنة المنتهٌة وعلى تحقٌق أرباح فً المستقبل. - 

 : السهمأهم استخدامات ربح 

 ٌعتبر القٌمة المحاسبٌة الرئٌسة التً تستخدم فً تقٌٌم سعر سهم الشركة التً تتداول أسهمها فً السوق. -

 ٌستخدم من جانب المستثمر لمقارنة الشركات التً ٌمكن الاستثمار فٌها  -  

 (.E/Pأوالعكس P/ E)عن طرٌق الربح إلى السعر                                  

 ربحٌة السهم : المحاسبٌة )التً أصدرتها الهٌئة السعودٌة للمحاسبٌن القانونٌٌن( بٌن نوعٌن منفرق المعاٌٌرت   

 .)الربحٌة الرئٌسة )الأساسٌة 

 .والربحٌة المخفضة 

 

 

 

 

 

 



 :  الربحٌة الرئٌسة للسهم

 المتوسط المرجح لعدد الأسهم ÷ربح السهم= الأرباح المتاحة لحملة الأسهم العادٌة 

لا تأخذ فً الاعتبار أٌة زٌادة الربحٌة الرئٌسة للسهم تقتصرعلى الأسهم العادٌة المتداولة فً نهاٌة السنة المالٌة فقط. )

 (.محتملة نتٌجة تحوٌل أسهم ممتازة أو سندات إلى عادٌة

 :هً صافً الربح بعد الضرٌبة مطروحا منه الأرباح  الأرباح المتاحة لحملة الأسهم العادٌة

 المخصصة لحملة الأسهم الممتازة.

 هو نفس عدد الأسهم فً بداٌة السنة  )فً حالة عدم  المتوسط المرجح لعدد الأسهم خلال الفترة

 وجود تغٌرات على رأس المال أثناء الفترة(

 

سهم وصافً الربح بعد  200000لمتداولة : افترض أن المتوسط المرجح لعدد الأسهم العادٌة ا332ص 

 10سهم حصة السهم الواحد كم الأرباح 10000ريال وعدد الأسهم الممتازة 1700000الضرٌبة هو 

 ريال. 

 ريال للسهم 10X /211111  =5)  01111 -041111إذا ربح السهم = )

الأرباح بصفة دورٌة دون  هنا تم الافتراض أن الأسهم الممتازة إما غٌر مجمعة للأرباح أو أنها تحصل

 .ترحٌل للأرباح

 

*ملاحـــظة: إذا كانت مجمعة للأرباح ولم ٌتم الإعلان عن الأرباح للسنة الماضٌة أو أي عدد سابق من 

السنوات المتتالٌة ٌجب أن تخصم الأرباح المجمعة لحملة الأسهم الممتازة إذا تم الإعلان عن أرباح للسنة 

 الحالٌة . 

 

ريال والعائد  100افترض أن القٌمة الاسمٌة للسهم الممتاز  -زٌادة عن معطٌات المثال السابق  للتوضـــــٌح:

فً هذه الحالة لابد من  –% وأن هذه الأسهم مجمعة للارباح ولم تصرف أرباحا للسنة المنقضٌة 10علٌها 

 ى النحو الاتً: عل -إعادة حساب صافً أرباح حملة الأسهم العادٌة فً بسط المعادلة

01111200,000 =2 x (100X10%) x  ريال الأرباح المجمعة لحملة الاسهم الممتازة 

 (العائد على كل سهم)    (سهم)

 

 ريال للسهم 4,2=  211111÷( 211111 -041111ربح السهم= )

 

 ٌل معدل العائد على حقوق الملكٌةثانٌا: تحل

 

 عملٌة تحلٌل العائد تساعد فً الآتً: 

 تحدٌد المؤشرات المالٌة المكونة لمعدل العائد على حق الملكٌة. -

 تحدٌد نقاط القوة والضعف.  -

 تحدٌد الأسباب الممكنة لتغٌر العائد من سنة لأخرى وكذلك أسباب اختلافه من شركة لأخرى . -

 تحدٌد المجالات التً ٌمكن العمل علٌها من جانب الإدارة لتحسٌن معدل العائد مستقبلا.  -

 Dupont)  ٌمكن تحلٌل معدل العائد على حقوق الملكٌة تحلٌلا ثنائٌا او تحلٌلا ثلاثٌا )نموذج  

 :التحلٌل الثنائً لمعدل العائد على حقوق الملكٌة - أ

صافً  الربح

متوسط حقوق الملكٌة
 

صافً الربح

اجمالً المبٌعات
 

 اجمالً المبٌعات

 متوسط  حقوق الملكٌة
 1- م ع =

 الأول: دوران حقوق الملكٌةٌعتمد على مكونٌن : 

  الثانً : العائد على المبٌعات                       

 



ريال 18000ريال وصافً الربح بعد الضرٌبة  150000:  إذا كانت مبٌعات الشركة 340مـثال ص 

 1.5= 011111 ÷ 021111 :معدل دوران حقوق الملكٌة - ريال فإن:   100000وحقوق الملكٌة 

 % 02=  021111 ÷ 05111 :المبٌعاتالعائد على  -

 05= %011111 ÷ 05111  أو x 1.5= 18% % 02 : م ع -

 

 وٌمكن تحلٌل معدل العائد تحلٌلا ثنائٌا آخرا:

 م ع =  -2
صافً الربح

حقوق الملكٌة
 

صافً الربح

الاصول
  

 الاصول

حقوق الملكٌة
 

 الاصول هنا هً متوسط اجمالً الأصول  *

 حقوق الملكٌة*حقوق الملكٌة = اجمالً 

 

 الحد الأول من المعادلة السابقة ٌشٌر إلى الرفع المالً -               

 الحد الثانً ٌشٌر إلى العائد على الأصول -               

ريال 18000ريال وصافً الربح بعد الضرٌبة  150000نفس المثال السابق: إذا كانت مبٌعات الشركة 

فإنه ٌمكن حساب معدل العائد على  180000جموع أصول الشركة ريال وم 100000وحقوق الملكٌة 

 :حق الملكٌة على النحو التالً

 0.5=  011111 ÷ 051111الرفع المالً = 

 %01=  051111 ÷ 05111العائد على الأصول= 

 %05% = 01 × 0.5% أو   05=  011111 ÷ 05111إذا: م ع = 

 

 

 حقوق الملكٌة:التحلٌل الثلاثً لمعدل العائد على  -ب 

 ٌمُكنّ التحلٌل الثنائً من اتجاهٌن من إجراء تحلٌل الثلاثً لٌعكس ثلاث مكونات رئٌسٌة وهً:

 ًدرجة الرفع المال 

 )ًدوران الأصول )الرابط الرئٌس بٌن التحلٌل الثنائً فً الاتجاه الأول والثان 

 العائد على المبٌعات 

 م ع = )الأصول/حقوق الملكٌة( * )المبٌعات/الأصول( * )صافً الربح/المبٌعات( المعادلة:

 وبالتالً ٌمكن حل المثال السابق على أساس التحلٌل الثلاثً:

  = 05=  05,111/011,111م ع% 

  = ًمرة 0.5=  051,111/011,111الرفع المال 

  = 1.5000=  021,111/051,111دوران الأصول 

 02=  05,111/021,111ت = العائد على المبٌعا% 

 %05=  1.5000*  0.5% * 02وعلٌه فإن م ع بطرٌقة أخرى = 

أساس المتوسط ولٌس على  أساس القٌمة فً نهاٌة السنةحساب معدلات الدوران للأصول وحق الملكٌة تم على  ملاحظة:

 .خلال السنة

 

 

 



مساهمة عن الفترات المالٌة المنتهٌة فً (: فٌما ٌلً ملخص القوائم المالٌة لشركة العروبة ال4-9مثال )

31/12/2004،2005,2006. 

 2006 2005 2004 البٌان

 50,000 42,000 40,000 الأصول المتداولة

 150,000 138,000 120,000 صافً الأصول طوٌلة الأجل

 200,000 180,000 160,000 إجمالً الأصول

 75,000 70,000 60,000 مجموع الالتزامات

 125,000 110,000 100,000 الملكٌةحق 

 171,000 170,000 155,000 المبٌعات

 16,245 17,000 12,400 صافً الربح

 

 المطلوب: 

  2006، 2005تحدٌد معدل العائد على حق الملكٌة للسنوات. 

  2005عن عام  2006بٌان أسباب التغٌر فً معدل العائد لعام. 

 الحل:

 041,111=  2(/051,111+031,111)=  2112متوسط الأصول عن عام 

 061,111=  2(/211,111+051,111= ) 2113متوسط الأصول عن عام 

 2005تحلٌل معدل العائد 

 %02.1=  04,111/001,111=  2112معدل العائد 

 0=  041,111/041,111دوران الأصول = 

 %01=  04,111/041,111العائد على المبٌعات = 

 0.21=  041,111/001,111الرفع المالً = 

 %02.1% = 01*  0*  0.21معدل العائد = 

 

 2006تحلٌل معدل العائد 

 %00=  03,212/022,111=  2113معدل العائد 

 1.6=  040,111/061,111دوران الأصول = 

 %6.2=  03,212/040,111العائد على المبٌعات = 

 0.22=  061,111/022,111الرفع المالً = 

 %00% = 6.2*  1.6*  0.22 معدل العائد =

 

 تحلٌل التغٌر فً معدل العائد

 %2.1-% = 02.1 -% 00التغٌر فً معدل العائد = 

 أسباب الانخفاض:

  (1.6 - 0) 1.0انخفاض دوران الأصول بمقدار 

  (0.22 - 0.21) 1.12انخفاض الرفع المالً بمقدار 

  1.2انخفاض العائد على المبٌعات بمقدار% 

 

 



 النمو فً العائد على حقوق الملكٌة:تحلٌل معدل 

وقد ربط  إن تحلٌل الربحٌة التارٌخٌة ٌساعد فً تقدٌر معدل النمو فً ربحٌة الشركة وتقدٌر مؤشرات الربحٌة المستقبلٌة.

 لشركة. المحللون بٌن توزٌع الأرباح، أو الإبقاء علٌها وبٌن تحقٌق نمو فً ربحٌة ا

فكلما احتجزت الشركة أرباح العام، كلما ترتب على ذلك توفٌر سٌولة نقدٌة. وهذه الحصٌلة النقدٌة ٌمكن أن ٌعُاد 

 استثمارها فً أنشطة المنشأة أو تنوٌع استثماراتها بما ٌحقق عائداً إضافٌاً.

ٌتطلب أن ٌتم تحقٌق عوائد عن هذه  :العائد عند المستوٌات التً كانت علٌه قبل الاستثمار اللإضافً على معدلللحفاظ 

 على حقوق الملكٌة قبل الاستثمار.الاستثمارات بمعدل لا ٌقل عن معدل العائد 

الملكٌة(، وأن حٌث أن الأرباح المحتجزة سوف تضاف إلى حقوق حقوق الملكٌة )فً مقام معادلة معدل العائد على حقوق 

الأرباح الإضافٌة الناتجة عن الاستثمارات الجدٌدة سوف تضاف إلى صافً الربح )فً بسط المعادلة(. حٌث أنه عندما 

ضافٌة معدل عائد ٌفوق معدل العائد على حقوق الملكٌة سوف ٌؤدي إلى ارتفاع معدل العائد للشركة تحقق الاستثمارات الإ

 حٌح إذا كان المعدل أقل من معدل العائد على حقوق الملكٌة.ككل فً نهاٌة الفترة، والعكس ص

ولفهم المدى الذي ٌكون فٌه معدل العائد الإضافً مساوٌاً، أكبر، أو أقل لمعدل العائد فً السنة السابقة بافتراض أنه تم 

لٌل الزٌادة أو النقص فً استثمار الزٌادة فً حق الملكٌة فً استثمارات بالمنشاة، ٌمكن استخدام فكرة الربح الباقً لتح

 : المعادلةمعدل العائد على حقوق الملكٌة عن طرٌق 

 (1* م ع 2)م - 2ص ب = ص

 حٌث: 

 ص ب: الربح الباقً للسنة الثانٌة 

 صافً الربح للسنة الثانٌة2ص : 

 حقوق الملكٌة للسنة الثانٌة2م : 

 معدل العائد على حقوق الملكٌة للسنة الأولى0م ع : 

 التغٌر فً معدل العائد على حقوق الملكٌة من السنة الأولى للسنة الثانٌة كالتالً: ومنها ٌمكن حساب

 (2= )ص ب/م 1م ع - 2م ع

 ( كالتالً:4-9وٌمكن تحلٌل التغٌر فً معدل العائد على حقوق الملكٌة فً مثال )

 :2005التغٌر فً معدل العائد عام 

 

 %0% = 02.1 -% 02.1=  2112التغٌر فً معدل العائد على حقوق الملكٌة عام 

 

 وٌمكن تحلٌل ذلك على النحو التالً:

 ريال. 0,031%( = 02.1*  001,111) - 04,111الربح الباقً ر ب = 

 %0=  0,031/001,111التغٌر فً معدل العائد = 

 .2112% عام 0أي أن تأثٌر زٌادة الاستثمارات الإضافٌة ٌؤدي إلى زٌادة معدل العائد بنسبة 

 :2006معدل العائد عام التغٌر فً 

 %2.1-% = 02.1 -% 00=  2113التغٌر فً معدل العائد على حقوق الملكٌة عام 

 وٌمكن تحلٌل ذلك على النحو التالً:

 ريال. 0,112-%( = 02.1*  022,111) - 03,212الربح الباقً ر ب = 

  %2.1-=  0,112/022,111-التغٌر فً معدل العائد = 

 

 



 السهم:تحلٌل ربح ثالثا: 

سوف  نتناول فً هذا الجزء تحلٌل الربحٌة الرئٌسة على افتراض أنه لا ٌوجد أي تعدٌلات على معادلة الربحٌة الأساسٌة  

 للسهم  وأن المتوسط المرجح لعدد الأسهم ٌساوي عدد الأسهم المتداولة فً نهاٌة السنة المالٌة.

 وٌغطً هذا الجزء  قسمٌن هما: 

 .تحلٌل ربحٌة السهم  

 حلٌل النمو فً ربحٌة السهم.ت 

ٌة بالنسبة للمستثمرٌن فً إلى ان ربح السهم ٌعد دالة فً مؤشرٌن مالٌٌن على درجة كبٌرة من الأهم هناتجدر الإشارة 

 الأسهم هما:

 الأول: معدل العائد على حقوق الملكٌة الذي فصلنا القول فٌه فً القسم السابق.

 تعكس نصٌب السهم من مجموع حق الملكٌةالثانً:القٌمة الدفترٌة للسهم التً 

 : توضح المعادلة التالٌة لربحٌة السهم  باستخدام القٌمة الدفترٌة والعائد على حقوق الملكٌة

 حق الملكٌة x   صافً الربحربح السهم=             

 حقوق الملكٌة      عدد الأسهم                          

 

 فإن: 2006سهم فً نهاٌة  10000أسهم الشركة عدد  كان حٌث( 4-9فإذا رجعنا للمثال )

 ريال/سهم 02.2=01111÷ 022111القٌمة الدفترٌة للسهم=

 X02.2=0.322%00% وبناء ع ذلك فإن الربحٌة الأساسٌة للسهم=00حٌث كان معدل العائد 

 ريال للسهم( 0.322=01111÷03212وهً تعادل نفس القٌمة بمعادلة ربح السهم)

بوصفة أحد أهم مكونات ربح السهم  ٌخدم عملٌة تحلٌل ربح ن استخدام معدل العائد على الحقوق الملكٌة أومن هنا ٌتضح 

السهم إلى نفس المكونات التً ٌتكون منها معدل العائد على حقوق  الملكٌة مع استخدام القٌمة الدفترٌة للسهم فً كل 

 افة القٌمة الدفترٌة للسهم سوف تجعل التحلٌل ثلاثٌا ورباعٌا.مستوى من مستوٌات التحلٌل مع ملاحظة أن إض

 التحلٌل الثلاثً لربحٌة السهم

 ٌمكن تجزئة ربحٌة السهم إلى ثلاثة مكونات تشمل:

 ًالرفع المال 

 العائد على الأصول 

 القٌمة الدفترٌة للسهم 

 

 والمعادلة التالٌة توضح التحلٌل الثلاثً لربحٌة السهم:

 حق الملكٌة  X  صافً الربح  X   لأصول =  ا ربح السهم

 حقوق الملكٌة      الأصول         عدد الأسهم         

 

 باستخدام بٌانات الحالة السابقة حٌث كانت البٌانات كما ٌلً: 

 :2005بٌانات 

 %02.1=                   2112معدل العائد 

 %0.212=                            الرفع المالً

 %01=                    العائد على الأصول

 سهم01111سهم                  =         عدد الأ

 



 :2006بٌانات 

 %00معدل العائد                 =                

 0.22الرفع المالً                =                

 %5.22العائد على الأصول        =               

 سهم01111سهم                 =                عدد الأ

 

 :ًففً هذه الحالة ٌمكن تحلٌل ربحٌة السهم على النحو التال 

 ريال 00=01111÷001111=2112القٌمة الدفترٌة للسهم عام 

 ريال 02.2=01111÷022111=2113القٌمة الدفترٌة للسهم عام 

 ريال/ سهم  0.4=01111÷04111=2112ربح السهم عام 

 ريال / سهم 0.322=01111÷03212=2113ربح السهم عام  

 ريال /سهم 00X 0.21 X1.0=0.4=2112تحلٌل ربحٌة عام 

 ريال / سهم 02.2X0.22 X1.1522 =0.322=2113تحلٌل ربحٌة عام 

 التحلٌل الرباعً لربحٌة السهم:

 :ربح السهمل التحلٌل الرباعً مكونات 

 الرفع المالً -

 دوران الأصول -

 ى المبٌعاتالعائد عل -

 القٌمة الدفترٌة للسهم -

-  

 وتصور المعادلة للتحلٌل الرباعً على النحو التالً:

 حق الملكٌة X صافً الربح X المبٌعات  X  الأصول ربح السهم=

  حقوق الملكٌة   الأصول     المبٌعات     عدد الأسهم           

 

 ( حٌث كانت قٌم المكونات للربحٌة على النحو التالً:1-6ولتوضٌح هذا التحلٌل نعود للمثال السابق) 

 :2112تحلٌل معدل العائد  

 0=          041111÷041111دوران الأصول                     =       

 %01=         041111÷ 04111        العائد على المبٌعات               = 

 0.21=           001111÷041111      الرفع المالً                        = 

 

 :2113تحلٌل معدل العائد عام  

 1.6=         061111÷040111=                              دوران الأصول

 %6.2=        040111÷ 03212=                               العائد المبٌعات 

 0.22=      022111÷ 061111=                                  الرفع المالً 

 



وفً هذه الحالة  ٌمكن تحلٌل ربحٌة السهم  10000هو  2006و 2005إضافة إلى ذلك  فإن عدد الأسهم  فً نهاٌة  

 على النحو التالً:

 ريال00=01111÷001111= 2112القٌمة الدفترٌة  للسهم عام 

 ريال 02.2=01111÷022111= 2113دفترٌة للسهم عام القٌمة ال 

 ريال/ سهم 0.4=01111÷04111=2112ربح السهم عام

 ريال/ سهم 0.322=01111÷03212= 2113ربح السهم عام 

 ريال / سهم X1.16X1.62X0.22X 02.2=0.322 0=2112تحلٌل ربحٌة  عام 

 1.142= 0.4-0.322التغٌر  فً ربح السهم = 

ريال للسهم  إلا أن ربحٌة  السهم  02.2ريال إلى  00من  2113بالرغم  من ارتفاع القٌمة الدفترٌة  للسهم عام *ملاحـظة:  

 :هتٌلانخفاض  إلى الأسباب الاأسباب  هذا  ا وترجع.  2113انخفضت  فً عام 

 (1.6-0) 1.0انخفاض دوران الأصول  -

 (0.22-0.21)1.12انخفاض الرفع المالً  -

 %1.2ى المبٌعات انخفاض العائد عل -

 

 النمو فً ربحٌة السهم:

 قصور فً تحقٌق الفاعلٌة  فً تشغٌل الاستثمارات الاصلٌة. أيإن التركٌز على النمو فً ربحٌة السهم فقط لا ٌكشف 
ٌرجع ذلك إلى  النمو فً ربحٌة السهم  ٌأخذ فى الاعتبار الزٌادة فً الارباح )أو النقص فٌها( فً بسط  معادلة ربح  

ن أٌة زٌادة فً صافً إنتٌجة  احتجاز الأرباح. ف هالسهم  وٌظل المقام ثابتا عند عدد الاسهم  حٌث لاٌحدث أي تغٌر فٌ
 لكٌة  مما ٌكشف نموا ظاهرٌا  فً ربح السهم.الربح سوف ٌترتب علٌها زٌادة فً حقوق الم

 
وقد ٌكون هذا النمو غٌر حقٌقً بسبب ان الزٌادة فً ربح السهم قد لا تحقق نفس الربحٌة التً كانت تحقق من قبل  وٌتم 

 تحلٌل معدل النمو فً ربح السهم ع النحو التالً:
 ح X معدل النمو فً ربح السهم= ع م 

 عX(0- )= ع م                               

 ت /رX  (0- )= ع م                               

 حٌث:

 ع م:  معدل العائد على حقوق الملكٌة 

 ح: نسبة الأرباح المحتجزة من صافً الربح 

 ع: نسبة الأرباح الموزعة  من صافً  الربح

 ت: مبلغ التوزٌع النقدي

 ٌل نمو ربحٌة السهم:نموذج رادكلٌف لتحل 

رة التحلٌل الرباعً لربحٌة نموذجا مقبولا لتحلٌل النمو فً صافً الربح ٌعتمد على فك Radcliffsقدم رادكلٌف 

 .وفكرة التحلٌل الرباعً تشٌر إلى أن مكونات ربح السهم تشمل :السهم

ا فكرة نموذج رادكلٌف فتقوم على أم .ودوران الأصول ,والعائد على المبٌعات ,والقٌمة الدفترٌة الرفع المالً,

أساس حاصل ضرب نسب كل مكون للسنة الحالٌة إلى نفس مكون السنة السابقة . فإذا كان معظم النسب تزٌد 

فإن الزٌادة على واحد  ئٌة تكون أكبر من واحد , وبالتالً عن الواحد الصحٌح , فإن محصلة الضرب النها

 .الصحٌح تمثل معدل النمو فً ربح السهم 

 

 

 

  



 :والمعادلة الاتٌه تعكس النموذج الذي قدمه رادكلٌف

 

 0-/ق([ 0أ/م()ق÷0/م0)أX  ص/ع( ÷0/ع0)صX ع/أ( ÷0/أ0= ع])ع 0و

 :حٌث

 ع   : المبٌعات 

 أ    : الأصول

 ص : الربح 

 م    : حق الملكٌة 

 ق   : القٌمة الدفترٌة للسهم

 

 قدمناها من قبل فإن الرئٌسٌة الأساسٌة لتطبٌق معادلة رادكلٌف تشمل الآتً: ًوبالعودة إلى الحالة العملٌة الت

 

 2005المكونات عام 

 
 0=  041111÷041111دوران الأصول = 

 
 %01=  041111÷04111العائد على المبٌعات = 

 
 0.21=  001111÷  041111الرفع المالً = 

  
 ريال  00=  01.111÷ 001.111 = 2112القٌمة الدفترٌة للسهم عام 

 

 2006مكونات عام 

 
 1.6=  061111÷  040111دوران الأصول = 

 
 %6.2=  040111÷  03212العائد على المبٌعات = 

 
 0.22=  022111÷ 061111الرفع المالً = 

 
 ريال 02.2= 01.111÷  022.111= 2113القٌمة الدفترٌة للسهم عام 

 
 ريال / سهم 04= 01111÷   04111=2112ربح السهم عام 

 
 ريال / سهم 0.322=  01111÷  03212=  2113ربح السهم عام 

 
 % 1-=  0-( 0.4÷  0.322التغٌر فً ربح السهم )

 

 : وبالتالً فإنه ٌمكن تحلٌل هذا التغٌر طبقا لنموذج رادكلٌف على نحو الآتً
 
 0-( 00/   02. 2() 0.21/   0.22()   01/   6.2()   0/   1.6= )   0و
 

 (=1.6 X1.62 X1.66 X0.03)- 0 =-1% 

 

 1.0م ٌرجع إلى انخفاض معدل دوران الأصول بمقدار  2113وٌلاحظ أن مصدر الانخفاض فً الربحٌة عام 

  . 1.12وانخفاض الرفع المالً بمقدار  1.12,وانخفاض معدل العائد على المبٌعات بمقدار 


